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அணிந்துரை 
திரு . இரா . நெடுஞ்செழியன் 
( தமிழகக் கல்வி அமைச்சர் ) 


தமிழைக் கல்லூரிக் கல்வி மொழியாக ஆக்கிப் பதினான் 
காண்டுகள் ஆகிவிட்டன . குறிப்பிட்ட சில கல்லூரிகளில் பி.ஏ. 
வகுப்பு மாணவர்கள் தங்கள் பாடங்கள் 

அனைத்தையும் 
தமிழிலேயே கற்றுவந்தனர் . 1968 ஆம் ஆண்டின் தொடக்கத்தில் 
புகுமுக வகுப்பிலும் ( P.U.C. ) 1969 ஆம் ஆண்டிலிருந்து பட்டப் 
படிப்பு வகுப்புகளிலும் அறிவியல் பாடங்களையும் தமிழிலேயே 
கற்பிக்க ஏற்பாடு செய்துள்ளோம் . தமிழிலேயே கற்பிப்போம் 
என முன்வந்துள்ள கல்லூரி ஆசிரியர்களின் ஊக்கம் , பிற பல 
துறைகளிலும் தொண்டு செய்வோர் இதற்கெனத் தந்த உழைப்பு , 
தங்கள் சிறப்புத் துறைகளில் நூல்கள் எழுதித் தர முன்வந்த 
நூலாசிரியர்கள் தொண்டுணர்ச்சி இவற்றின் காரணமாக இத் 
திட்டம் நம்மிடையே மகிழ்ச்சியும் மன நிறைவும் தரத்தக்க 
வகையில் நடைபெற்று வருகிறது . இவ் வகையில் , கல்லூரிப் 
பேராசிரியர்கள் கலை , 

அறிவியல் பாடங்களை மாணவர்க்குத் 
தமிழிலேயே பயிற்றுவிப்பதற்குத் தேவையான பயிற்சியைப் 
பெறுவதற்கு மதுரைப் பல்கலைக் கழகம் ஆண்டுதோறும் எடுத்து 
வரும் பெருமுயற்சியைக் குறிப்பிட்டுச் சொல்லவேண்டும் . 

பல துறைகளில் பணிபுரியும் பேராசிரியர்கள் எத்தனையோ 
நெருக்கடிகளுக்கிடையே குறுகிய காலத்தில் அரிய முறையில் 
நூல்கள் எழுதித்தந்துள்ளனர் . 

வரலாறு , அரசியல் , உளவியல் , பொருளாதாரம் , தத்துவம் , 
புவியியல் , புவியமைப்பியல் , மனையியல் , கணிதம் , இயற்பியல் , 
வேதியியல் , உயிரியல் , வானியல் , புள்ளியியல் , விலங்கியல் , 
தாவரவியல் , பொறியியல் ஆகிய எல்லாத் துறைகளிலும் தனி 
நூல்கள் , மொழிபெயர்ப்பு நூல்கள் என்ற இரு வகையிலும் தமிழ் 
நாட்டுப் பாடநூல் நிறுவனம் வெளியிட்டு வருகிறது . 

இவற்றுள் ஒன்றான பணவியல் பொருளாதாரம் என்ற இந் 
நூல் தமிழ்நாட்டுப் பாடநூல் நிறுவனத்தின் 594 ஆவது வெளியீ 
டாகும் . கல்லூரித் தமிழ்க் குழுவின் சார்பில் வெளியான 35 நூல் 
களையும் சேர்த்து இதுவரை 629 நூல்கள் வெளிவந்துள்ளன . 
இந் நூல் மைய அரசு கல்வி , சமூக நல அமைச்சகத்தின் மாநில 
மொழியில் பல்கலைக் கழக நூல்கள் வெளியிடும் திட்டத்தின்கீழ் 
வெளியிடப்படுகிறது . 

உழைப்பின் வாரா உறுதிகள் இல்லை ; ஆதலின் , உழைத்து 
வெற்றி காண்போம் . தமிழைப் பயிலும் மாணவர்கள் உலக 
மாணவர்களிடையே சிறந்த இடம் பெறவேண்டும் . 

அதுவே 
தமிழன்னையின் குறிக்கோளுமாகும் . தமிழ்நாட்டுப் பல்கலைக் 
கழகங்களின் பல்வகை உதவிகளுக்கும் ஒத்துழைப்புக்கும் நம் 
மனம்கலந்த நன்றி உரியதாகுக . 

இரா . நெடுஞ்செழியன் 


முன்னுரை 


பணவியல் பொருளாதாரம் என்னும் இந் நூல் பொரு 
ளாதாரத்தைப் பாடமாகப் பயிலுகின்ற பட்ட வகுப்பு மாணவர் 
களுக்குப் பாட நூலாக எழுதப்பட்டுள்ளது . என்றாலும் , பட்ட 
மேல்வகுப்பு மாணவர்களுக்கும் ஓரளவு பயன்படும்படி அமைய 
வேண்டும் என்ற நோக்கம் கருத்தில் கொள்ளப்பட்டதால் பாடத் 
திட்டத்தின் எல்லைகளை மீற வேண்டியது 

ஓரளவு தவிர்க்க 
முடியாததாகிவிட்டது . இது மூல நூலாக எழுதப்பட்டிருந் 
தாலும் சில தரமான ஆங்கில நூல்களை ஆண்டு எழுதப்பட்டிருப் 
பதால் அந்த நூல்களின் ஆசிரியர்களுக்கு என் கடன் மிகப் 
பெரிது . அவர்களுக்கு என் நன்றி எப்போதும் உண்டு . அந்த 
நூல்களின் பட்டியல் இந் நூலின் இறுதியில் கொடுக்கப்பட் 
டுள்ளது . 


பொருளாதாரம் மனித நலத்தைப் பெருக்குவதற்கு மதி 
நுட்பத்தோடு செய்யப்படும் சீரிய முயற்சி என்பதை ஏற்றுக் 
கொள்ளும்போது , இது சரியான முறையில் செய்யப்பட்டிருந்தால் 
உலகில் பேரளவு துன்பமும் ஏழ்மையும் ஒழிக்கப்பட்டிருக்கும் 
என்பதில் கருத்துவேறுபாட்டிற்கு இடமில்லை . அடிக்கடி மாறு 
தலுக்குள்ளாகும் பணத்துறைப் பொருளாதாரத்திற்கு இது 
மிகவும் பொருந்தும் . பல ஆண்டுகளாக வெவ்வேறு சூழ்நிலையில் 
பலரின் ஆழ்ந்த சிந்தனையில் ஒளிவிட்ட முத்துகளே கோட்பாடு 
களாக உருப்பெற்றன . ஆனால் , கோட்பாடுகள் எவ்வளவு தான் 
புடம்போட்ட தங்கமாக விளங்கினாலும் சூழ்நிலைகள் மாறும் 
போது அவற்றின் மாற்றுக் குறைவதில் வியப்பில்லை . ஆனால் , 
கடந்த கால நிகழ்ச்சிகள் தான் நிகழ்காலக் கொள்கையை 
உருவாக்கத் துணைபுரிகின்றன . ஒரு கோட்பாடு நடைமுறைக்கு 
ஏற்றதா என்ற ஐயம் தோன்றும்போதுதான் புதிய கோட் 
பாட்டின் வித்து முளைவிடுகின்றது . இது இயலின் வளர்ச்சிக்கு 
இன்றியமையாததாகும் . பணத்துறைப் பொருளாதாரத்தின் 
கடந்த காலச் சிக்கல்கள் , அவற்றைப் போக்க எடுத்துக்கொள்ளப் 
பட்ட முயற்சிகள் , அவற்றின் வெற்றி தோல்விகள் அனைத்துமே 
இந்த வகையில் தான் ஆழ்ந்து , அகன்று கற்க வேண்டிய பாடமாய் 
அமைகின்றன . இதை அடிப்படையாக வைத்தே இந் நூல் சற்று 
விரிவாகவே எழுதப்பட்டுள்ளது . 
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அன்றாடம் விரைந்து மாறுதல்கள் நிகழ்ந்து கொண்டிருக்கும் 
இந்த உலகில் எல்லா மாறுதல்களையும் உள்ளடக்கியோ அல்லது 
எல்லா நிகழ்ச்சிகளையும் குறிப்பிட்டோ நூல் எழுத இயலாது . 
என்றாலும் , சில துறைகளின் சமீப கால வளர்ச்சிகள் ஓரளவு 
நூலில் விரிவாகவே ஆராயப்பட்டுள்ளன . இந்த இயலைப் பயிலும் 
மாணவர்கள் எப்போதும் உள்நாட்டு , வெளிநாட்டுப் பணத்துறை 
நிகழ்ச்சிகளை அறியும் ஆர்வம் கொண்டு விளங்கிட வேண்டும் . 
அந்த ஆர்வத்தைத் தூண்டும் வகையில் இது அமைந்திருக்கு 
மானால் நூலின் நோக்கம் நிறைவேறியது எனக் கருதிக்கொள்ள 
லாம் . இந் நூல் எழுதும்போது இதன் சில பகுதிகளைப் படித்துக் 
கருத்து வழங்கி ஊக்குவித்த புதுக்கோட்டை , மன்னர் கல்லூரிப் 
பொருளாதாரத் துறை ஆசிரிய நண்பர்களுக்கு என் நன்றி . 


செ . ப . விசுவநாதன் 


பொருளடக்கம் 


1. பணவியல் 


பக்கம் 


1 


1. பணத்தின் தன்மை 
சமுதாயமும் 

பணமும் - பணப் பொருளாதாரத் 
தின் இயல்பு - பணத்தின் இலக்கணம் - பணத்தின் 
தோற்றம் பணத்தின் வட்ட ஓட்டம் - முதலாளித் 
துவப் பொருளாதாரத்தில் பணம் - சமதர்மப் பொரு 
ளாதாரத்தில் பணம் - பணத்தினால் விளையும் கேடுகள் . 


2. பணத்தின் பணிகளும் வகைகளும் 
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... 


பணத்தின் பணிகள் - பணத்தின் வகைகள் - 
பண்டப் பணம் -- கணக்குப் பணமும் நடைமுறைப் 
பணமும் - தலையாய பணம் - சட்டபூர்வப் பணம் - 
குறிப் பணம் - பிரதிப் பணம் - துணைப் பணம் - வங்கிப் 
பணம் கட்டளைப் பணம் - கடன் பணம் - நல்ல 
பணத்தின் இயல்புகள் - எல்லோரும் ஏற்றுக் 
கொள்ளும் தன்மை 

ஆட்சி 

எளிமை தெளி 
வுடைமை - ஒரே தன்மையுடையதாய் 

தன்மையுடையதாய் இருத்தல் - 
பகுப்புடைமை - உறுதியுடைமை-- மதிப்பு மாறாமை 
பயனுடைமை நெகிழ்விணக்கமுடைமை 

நாணய 
வெளியீடு . 


- 
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3. பணத் திட்டங்கள் 

தனி உலோகத் திட்டம் -- இரட்டை உலோகத் 
திட்டம்- கிரஷாமின் விதி- தனி உலோகத் திட்டத் 
தில் கிரஷாம் விதி- இரட்டை உலோகத் திட்டத்தில் 
கிரஷாம் விதி- மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணத்தில் 
கிரஷாம் விதி - கிரஷாம் விதியின் வரையறைகள் , 


viill 


us ) 
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4. பொன் திட்டம் 

பொன் நாணயத்திட்டம் - பொன் கட்டித் 
திட்டம் - பொன்மாற்றுத் திட்டம் - பொன் காப்புத் 
திட்டம் - உள்நாட்டுப் பொன் திட்டமும் பன்னாட்டுப் 
பொன் திட்டமும் - உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் - 
பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் - பன்னாட்டுப் பொன் 
திட்டம் செயல்பட நிபந்தனைகள் - பொன் திட்டம் 
செயல்படும் முறை - பொன் திட்ட விதிகள் - முதல் 
உலகப் போருக்கு முன் பொன் திட்டம் - உலகப் 
போருக்கிடையில் பொன் திட்டம் - பொன் திட்டத் 
தினால் விளையும் நன்மைகள் - பொன் திட்டத்தின் 
குறைபாடுகள் - பொன் திட்ட முரிவிற்கான காரணங் 
கள் - பொன் திட்ட வரலாறு - பொன் திட்டத்தின் 
எதிர்காலம் . 
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5. காகிதப் பணத் திட்டம் 

காகிதப் பணத் திட்ட வகைகள் - காகிதப் பண 
வெளியீட்டுக் கொள்கைகள் காகிதப் பண வெளி 
யீட்டு முறைகள் - உச்ச நம்பிக்கைத் திட்டம் - 
வரையறை செய்த நம்பிக்கைத் திட்டம்- வீத அளவுக் 
காப்பு முறை - குறைந்த அளவுக் காப்பு முறை - மிகை 
யூதிய வைப்பு முறை- காகிதப் பணத்தின் சிறப்பியல்பு 
கள் - காகிதப் பணத்தின் குறைபாடுகள் - நல்ல பணத் 
திட்டத்தின் இயல்புகள் . 
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6. இந்தியச் செலாவணித் திட்டம் 

வெள்ளித் திட்டம் - பொன் மாற்றுத் திட்டம் - 
பொன் கட்டித் திட்டம்- ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் 

--பொன் சமன திட்டம் - காகிதப் பண முறை . 
7. பணத்தின் மதிப்பு 

குறியீட்டெண்கள்- குறியீட்டெண்களின் 
கள் - நுகர்ச்சிக் குறியீட்டெண்- வாழ்க்கைச் செலவுக் 
குறியீட்டெண் - கூலிகளின் குறியீட்டெண் - மொத்த 
வாணிக 

விலைக் குறியீட்டெண் - பன்னாட்டுக் குறி 
யீட்டெண் - குறியீட்டெண் தயாரித்தல் - நோக்கம் 
அடிப்படை ஆண்டு - பண்டங்களைத் தேர்ந்தெடுத்தல் 
- புள்ளி விவரங்களைச் சேகரித்தல் - எடையைத் 


வகை 


ix 


பக்கம் 
தீர்மானித்தல் கணக்கிடும் 

முறை - எடையிட்ட 
குறியீட்டெண் - குறியீட்டெண் தயாரிப்பதிலுள்ள 
இடர்ப்பாடுகள்- குறியீட்டெண்ணின் பயன்கள் . 
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8. பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 

அரசு கோட்பாடு பண்டக் கோட்பாடு - பண 
அளவுக் கோட்பாடு - ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு 
பணத்தின் அளவு -- பணத்தின் புழக்க வேகம் 
வாணிகப் பருமம் - விலைமட்டம் - 

- பண அளவுக் கோட் 
பாட்டின் எடுகோள்கள் --கோட்பாட்டின் குறைபாடு 
கள் - வருமான - ஓட்ட மாற்றுச் சமன்பாடு - ரொக்க 
இருப்புக் கோட்பாடு ரொக்க இருப்புக் கோட் 
பாட்டின் சிறப்புகளும் குறைபாடுகளும் ரொக்க 
இருப்புக் கோட்பாடும் ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடும் 
- பண அளவுக் கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் - 
வருமானம் , செலவுக் கோட்பாடு - திட்டமிட்ட 
சேமிப்பும் திட்டமிட்ட முதலீடும் - சேமிப்பு 
முதலீட்டைவிட அதிகம் - முதலீடு சேமிப்பைவிட 
அதிகம் . 


- 


* 
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9. பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 

பணவீக்கத்தின் இயல்புகளும் பணவீக்க அழுத்தங் 
களும் - பணவீக்கம் தோன்றக் காரணங்கள் - பண 
வீக்கத்தின் வகைகள் - தேவை இழுப்புப் பணவீக்கம் 
செலவு உந்திய பணவீக்கம் - பணவீக்க இடைவெளி - 
பணவீக்கச் சுழலேறி - பணவீக்கத்தின் விளைவுகள் 
உற்பத்தியில் விளைவுகள் -பங்கீட்டில் விளைவுகள் - 
கடன்பட்டோர் , கடனளித்தோர் - தொழில் முயல் 
வோர்- கூலி , சம்பளம் பெறுவோர் - முதலீடு செய் 
வோர் -- விவசாயிகள் பணவீக்கத்தைக் 

கட்டுப் 
படுத்துதல் - பணத்துறை நடவடிக்கைகள் - அரசிறை 
நடவடிக்கைகள் - மற்ற 

நடவடிக்கைகள் 
வாட்டம் - பணவாட்டத்தின் விளைவுகள் - பணவாட் 

டத்தைக் கட்டுப்படுத்துதல் . 
10. பணத்துறைக் கைகோள் 
பணத்துறைக் கைகோளின் 

நோக்கங்கள் 
நாணய மாற்று வீதத்தை நிலைப்படுத்துதல் --விலை 
மட்டத்தை நிலைப்படுத்துதல் --விலையேற்றக் கொள்கை 
--விலையிறக்கக் கொள்கை -- நிலையான 

விலையை 


பண 


273 


299 


. 

பக்கம் 
நிர்வகித்தல் - பணத்தின் நடுநிலைமை - வேலை நிறைவு 
பொருளாதார வளர்ச்சி - பணத்துறைக் கைகோளின் 
கருவிகள் - வங்கி வீதக் கொள்கை - வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் - ரொக்கக் காப்புத் தேவைகள் - 
வரம்புத் தேவைகளைக் கட்டுப்படுத்துதல் - நுகர்வோர் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் - அறிவுறுத்தல் - நேரடி 
நடவடிக்கை 

கருவூல நடவடிக்கைகள் பணத் 
துறைக் கொள்கையின் பயன் . 
11. வாணிகச் சுழல் 

ஏற்றத்தாழ்வின் வகைகள் வாணிகச் சுழலின் 
நிலைகள் - பெருக்கம் - செழிப்பு - பின்னிறக்கம் 
மந்தம் - மீட்சி - வாணிகச் சுழலின் 

இயல்புகள் - 
வாணிகச் சுழல் கோட்பாடுகள் - பணத்தொடர்பற்ற 
கோட்பாடுகள் - தட்பவெப்பநிலைக் கோட்பாடு - 
உளவியல் கோட்பாடு - புத்தாக்கக் கோட்பாடு - 
பணத்தொடர்புள்ள கோட்பாடுகள் - தூய பணவழிக் 
கோட்பாடு - பணவழி மிகை முதலீட்டுக் கோட்பாடு 
- குறை நுகர்வு அல்லது மிகை சேமிப்புக் கோட்பாடு 
- சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு ஹிக்ஸின் 
வாணிகச் சுழற் கோட்பாடு - வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப் 
படுத்துதல் பணத்துறைக் கைகோள் - அரசிறைக் 

கைகோள் - பிற நடவடிக்கைகள் . 
12. அந்நியச் செலாவணி 

349 
அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடி - மாற்று 
வீத நிர்ணயம் - பண்டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்குமதி 
புலனாகா ஏற்றுமதி இறக்குமதிகள் - மூலதன ஏற்றுமதி 
இறக்குமதி- பொன் திட்டத்தின் கீழ் மாற்றுவீதம் 
நாணயச் சமன் கோட்பாடு - வாங்குந்திறன் சமன் 
கோட்பாடு - கோட்பாட்டின் விளக்கம் வாங்கும் 
திறனை அளத்தல்- கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் - 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலைக் கோட்பாடு 
முன்னோக்கிய அந்நியச் செலாவணி- விலை வேற்றுமை 
வாணிகம் - அந்நியச் செலாவணி வீத ஏற்றத்தாழ்வு 
கள் பன்னாட்டு 

வாணிக 

நிலை பணத்துறைக் 
கொள்கை 

முதலீட்டுப் பெயர்ச்சி ஊக : வாணிக 
நடவடிக்கைகள் 

வங்கிகளின் 

நடவடிக்கைகள் - 
அரசியல் , தொழில் சூழ்நிலைகள் - மாறாத . மாறுகின்ற 
அந்நியச் செலாவணி வீதங்கள் - மாறாத மாற்று 


- 


xil 


பக்கம் 
வீதத்தின் நன்மைகள் - மாறுகின்ற மாற்றுவீதத்தின் 
நன்மைகள் - அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகமும் கட்டுப் 
பாடும் - அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகம் - மிகை 
மதிப்பு - குறை மதிப்பு - ஏற்ற இறக்கங்களைத் தடுத்தல் 
- செலாவணிக் கட்டுப்பாடு - அந்நியச் செலாவணி 
யைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் - தலையிடுதல்- தடை 
விதித்தல் - நாணய மாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்கள் - 

நாணய மாற்றுக் கட்டுப்பாட்டின் நன்மைகள் . 
13. பன்னாட்டுப் பண நிதி 

399 
நோக்கங்கள் - அமைப்பு - நிதி செயல்படும் முறை - 

கொடுத்தல் - நாணய மாற்றுக் கட்டுப்பாடு - 
ஆலோசனைக் குழு - பன்னாட்டுப் பண நிதியின் சாதனை 
களும் குறைபாடுகளும் - பன்னாட்டுப் பண நிதியும் 
பொன் திட்டமும் பன்னாட்டுப் பண நிதியும் 
பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மையும் - சிறப்பு எடுப்பு 
உரிமைகள் - சிறப்பு எடுப்பு உரிமையின் தன்மைகள் - 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளும் வளர்ச்சி பெறும் பொரு 
ளாதார நாடுகளும் - பன்னாட்டுப் பண நிதியின் 
போதைய நிலை - இந்தியாவும் பன்னாட்டுப் பணநிதியும் . 


கட 


தற் 


II . வங்கியியல் 


433 


மைய 


-- 


14. வங்கி முறையின் வளர்ச்சி 

வங்கியின் வகைகள் - வாணிக வங்கிகள் - 
தொழில் வங்கிகள் - வேளாண்மை வங்கிகள் - அந்நியச் 
செலாவணி வங்கிகள் - சேமிப்பு வங்கிகள் - தனியார் 
வங்கிகள் - 

வங்கிகள் வாணிக வங்கியின் 
பணிகள் - வங்கியின் பணிகள் - முதன்மைப் பணிகள் - 
வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் - கடன் கொடுத்தல் - 
உண்டியல்களைக் கழிவு செய்தல் - பணத்தைக் கைமாற் 
றுதல் - காசோலை முறை- துணைப் பணிகள் - வாணிக 
வங்கியின் அமைப்பு முறைகள் - கிளை வங்கி முறையின் 
நன்மைகள் - கிளை வங்கி முறையின் குறைபாடுகள் - 
தனி வங்கி முறையின் நன்மைகள் - தனி வங்கி முறை 
யின் குறைபாடுகள் - இந்தியாவிற்கு ஏற்ற வங்கி முறை 
- முதலீட்டு வங்கி முறையும் கலப்பு வங்கி முறையும் - 
வைப்பு வங்கி முறை- முதலீட்டு வங்கி முறை- கலப்பு 
வங்கி முறை- இந்தியாவும் கலப்பு வங்கி முறையும் . 
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472 


கடன் 


- 


வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 

வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பு - பொறுப்புகள் - 
பங்கு மூலதனம்- இருப்பு நிதி - வைப்புகள் - மற்ற 
வங்கிகளிடமிருந்து 

தொகை செலுத்த 
வேண்டிய உண்டியல்கள் - வசூல் செய்ய வேண்டிய 
உண்டியல்கள் - வாடிக்கையாளர்களுக்காக ஏற்புகள் - 
பிற பொறுப்புகள் 

இலாபம் எதிர்பாராப் 
பொறுப்புகள் - சொத்துகள் ரொக்கமும் மற்ற 
வங்கிகளில் இருப்பும் - மைய வங்கி உள்ளிட்ட மற்ற 
வங்கிகளில் ரொக்கம் - அழைப்பு , அறிவிப்புக் கடன் - 
முதலீடுகள் 

கடன் முன்பணம் பெற வேண்டிய 
உண்டியல்கள் வாடிக்கையாளரின் ஏற்புகள் - 
கட்டடங்கள் - பிற சொத்துகள் - நட்டம் - வங்கி 
யின் முதலீட்டுக் கொள்கை - ரொக்கத் தன்மை - 
இலாபத்தன்மை - பாதுகாப்பு . 


496 


16. வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 

கடனாக்கம் கடனாக்கத்திற்கு வரையறைகள் - 
காசோலை முறையும் தீர்வகங்களும் - காசோலைமுறை - 
தீர்வகம் - செயல்படும் முறை - இலண்டன் தீர்வகம் - 
அமெரிக்கத் தீர்வக முறை - இந்தியத் தீர்வகங்கள் . 
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17. வங்கி முறையும் அரசு கட்டுப்பாடும் 

வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கக் காரணங்கள் 
நாட்டுடைமையை எதிர்க்கக் காரணங்கள் - நாட்டுடை 
மைக்குப் பின் வாணிக வங்கிகள் - வங்கிகளின் சமீப 
கால முன்னேற்றம் . 
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18. ( 1 ) பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 

நோக்கங்கள் - வங்கியின் அமைப்பு - நிர்வாகம் - 
கடன் நிதி - கடன் வகைகள் - கடன் நிபந்தனைகள் 
கடனளிக்கும் முறை - வங்கியின் 

பணிகள் - குறை 
பாடுகள் - இந்தியாவும் உலக வங்கியும் - ( 2 ) பன்னாட்டு 
நிதிக் கழகம் --நோக்கங்கள் - முதலீட்டுக் கொள்கை - 
முதலீட்டு வரையறைகள்-- நிதி வழங்க நிபந்தனைகள் - 
மூலதனம் - பன்னாட்டு நிதிக் கழகத்தின் பணிகள் 
( 3 ) பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் - ( 4 ) ஆசிய வளர்ச்சி 
வங்கி , 
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பக்கம் 


19 . 


598 


மைய 


மைய வங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 

மைய வங்கியின் தன்மையும் பணிகளும் 
வங்கியின் பணிகள் --மைய வங்கி பணத்தாள் வெளி 
யிடும் பணி - மைய வங்கி அரசின் வங்கியாகவும் 
பேராளாகவும் ஆலோசகராகவும் விளங்குதல் --மைய 
வங்கி வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளின் காப் 
பாளராகப் பணிபுரிதல் - பன்னாட்டுச் செலாவணி 
இருப்புகளின் காப்பாளராகப் பணிபுரிதல் - மையவங்கி 
மறுகழிவு செய்யும் வங்கியாகவும் , இறுதிக் கடன் 
ஈவோனாகவும் விளங்குதல்- மைய வங்கி மையத் தீர்வக 
மாகவும் , மாற்றகமாகவும் விளங்குதல் . 
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20. மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் நோக்கங்கள் - கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் - கடனளவுக் கட்டுப்பாடு - 
வங்கி வீதக் கொள்கை - வங்கி வீதக் கொள்கையின் 
வரையறைகள் - வங்கி வீதக் கொள்கையின் முக்கியத் 
துவம் குறையக் காரணங்கள் - வங்கி வீதத்தின் மீட்சி 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் - வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளின் விளக்கம் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைக் கோட்பாடு - வெளி அங்காடி நடவடிக் 
கையின் வரையறைகள் - சில நாடுகளில் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை 
மாற்றுதல் -இந்த முறையின் சிறப்பு - இதன் குறை 
பாடுகள் கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு - தேர்ந் 
தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறையின் நோக் 
கங்கள் - கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டு முறைகள் - 
வரம்புத் தேவைகளைக் குறித்தல் - நுகர்வோர் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்துதல் - ஆணைகளின் மூலம் கடன் கட்டுப் 
பாடு கடன் பங்கீடு - அறிவுறுத்தல் - நேரடி 
நடவடிக்கை - விளம்பரம் - கடன் தன்மைக் கட்டுப் 
பாட்டின் குறைகள் . 
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21. இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 

( 1 ) இங்கிலாந்து வங்கி - இங்கிலாந்து வங்கி மைய 
வங்கியாக மாறிய முறை - நம்பிக்கை வெளியீடு - 
இங்கிலாந்து வங்கி நிர்வாகம் - இங்கிலாந்து வங்கியின் 
பணிகள் - வங்கி அறிக்கை - இங்கிலாந்து வங்கியும் 
கடன் கட்டுப்பாடும் - வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
கள் - கருவூல ஆணையும் தனி வைப்பு முறையும் 
அறிவுறுத்தல் கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு 

( 2 ) 
அமெரிக்காவின் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி முறை - ஐக்கிய 
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பக்கம் 
ரிசர்வ் முறையின் அமைப்பு - ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் 
நிர்வாகம் - ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு - ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
கள் - உறுப்பினர் வங்கிகள் - வெளி அங்காடிக் குழு 
ஐக்கிய ஆலோசனைக் குழு- ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
இருப்பு நிலைக் குறிப்பு - ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் 
பணிகள் . 


22. இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் அது பணத்துறையை ஒழுங்கு 
படுத்தும் முறையும் 

724 
அமைப்பும் நிர்வாகமும் - இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் 
பணிகள் - பணம் வெளியிடுதல் - அரசின் வங்கியாகச் 
செயல்படுதல் - வங்கிகளின் வங்கியாகப் பணியாற்று 
தல் - அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகமும் கட்டுப்பாடும் 
- கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் - வங்கி வீதம்- வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் - ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் 
மாறுதல் - தேர்ந்தெடுத்த கட்டுப்பாட்டு முறைகள் 
அறிவுறுத்தல் -- ரிசர்வ் வங்கி , வங்கி அல்லாத நிறுவனங் 
களைக் கட்டுப்படுத்துதல் - ரிசர்வ் வங்கியும் 
வேளாண்மைக் கடனும் - குறுகிய காலக் கடன் 
இடைக்காலக் கடன் - நீண்ட காலக் 

காலக் கடன் - ரிசர்வ் 
வங்கியும் தொழிற் கடனும் . 
23. பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 

779 
பண அங்காடியும் மூலதன அங்காடியும் - பண அங் 
காடியின் அமைப்பு- ( 1 ) இலண்டன் பண அங்காடி 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் - ஏற்பு அகங்கள் - கழிவு அகங் 
கள் - உண்டியல் தரகர்கள் - கழிவு அங்காடியில் ஏற் 
பட்ட மாற்றங்கள் - ( 2 ) நியூயார்க் பண அங்காடி 
வாணிக உண்டியல் அங்காடி- ஏற்பு அங்காடி- கருவூல 
உண்டியல் அங்காடி - ஐக்கிய நிதி அங்காடி- வைப்புச் 
சான்றிதழ் அங்காடி - துணைக் 

கடன் 

அங்காடி 
( 3 ) இந்தியப் பண அங்காடி - இந்தியப் பண அங்காடி 
யின் பகுதிகள் - அழைப்புப் பண அங்காடி - துணை 
ஈட்டுக் கடன் அங்காடி- குறுகிய கால அரசு பத்திர 
அங்காடி உண்டியல் அங்காடி இந்தியப் பண 
அங்காடியின் குறைபாடுகள் - இந்திய உண்டியல் 
அங்காடி இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் 

உண்டியல் 
அங்காடித் திட்டம் . 
மேற்கோள் நூற்பட்டியல் 

826 
கலைச்சொற்கள் 
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1. பணவியல் 


1. பணத்தின் தன்மை 

(Nature of Money ) 


சமுதாயமும் பணமும் 

பணம் மனிதனின் அற்புதமான கண்டுபிடிப்புகளில் ஒன்று . 
காட்டிலும் குகைகளிலும் விலங்கென வாழ்ந்த மனிதன் தன் 
நுண்ணிய அறிவால் கற்பனைக்கும் எட்டாத அற்புதங்கள் படைக்க 
ஆரம்பித்தான் . காற்றிலும் கடிது செல்லும் ஊர்தி , கூற்றினும் 
கொடிய அணு ஆயுதங்கள் , நீரைக் கிழித்துச் செல்லும் நீராவிக் 
கப்பல் , அண்ட வெளியில் மிதக்கும் அப்போலா ஆகியவை மனித 
இனம் என்றும் பெருமைப்படத்தக்க சாதனைகள் . என்றாலும் , 
பணம் மனிதனின் எல்லாக் கண்டு பிடிப்புகளிலும் அடிப்படையான 
கண்டுபிடிப்பாக , இன்றும் நின்று நிலவுகிறது . பணம் இன்று 
சமுதாயத்தை இயக்கும் ஆற்றல் வாய்ந்த கருவியாக 
மாறிவிட்டது . பண்டமாற்று முறைகளினால் ஆற்றாது அல்லற் 
பட்ட மனித இனம் பரிவர்த்தனையைச் செம்மைப்படுத்தும் 
நோக்கத்துடன் தான் பணத்தைப் பயன்படுத்த ஆரம்பித்தது . 
அத்தகைய பணம் இன்று சமுதாயத்தில் ஏற்றத் தாழ்வுகளைப் 
படைத்து வேறுபாடுகளைத் தோற்றுவித்துள்ளது . பணத்தின் 
இன்றியமையாத தன்மையை இன்று உணராத சமுதாயம் பெரும் 
பாலும் இல்லை என்றே சொல்லலாம் . என்றுமுள தென்றமிழில் 
வழங்கும் பணம் பத்தும் செய்யும் . பணம் பாதாளம் வரை 
பாயும் , பணம் பந்தியிலே என்ற பழமொழிகளும் , பொருள் 
இல்லார்க்கு இவ்வுலகம் இல்லை என்ற வள்ளுவர் வாய்மொழியும் 
எண்ணற்பாலது . பணத்தைக் கொண்டு சொர்க்கத்தைக்கூட 
அடைய முடியும் ( With money you can get even souls into 
heaven ) என்ற கொலம்பஸின் கூற்றும் இதையே தெரிவிக்கிறது . 
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இன்று சமுதாயத்தில் எப்பாடு பட்டாகிலும் பணம் சேர்க்கும் 
முயற்சியில் அனைவரும் ஈடுபட்டிருப்பதைக் காண்கிறோம் . எதையும் 
பணத்தால் செய்ய முடியும் என்ற தவறான கருத்தும் வேரூன்றி 
வருகிறது . நேரான வழியில் பணம் சேர்ப்பதில் கூடச் சமுதாயம் 
நம்பிக்கை இழந்து வருவதையும் கண்கூடாகப் பார்க்கிறோம் . எக் 
காலத்தும் எப்போதும் இல்லாத செல்வாக்கு பணத்திற்கு 
இப்போது இருந்து வருவது சமுதாயம் எதை நோக்கிச் செல்கிறது 
என்ற ஐயப்பாட்டை அறிவுலகத்திற்கு ஏற்படுத்தியிருக்கிறது . 
எல்லார்க்கும் எல்லாம் 

என்று இருக்கின்ற இடம் நோக்கிச் 
செல்லுகின்றதிந்த வையம் என்ற புரட்சிக் கவியின் புதுமைக் 

நனவாகுமா என்ற கேள்வி எழுகிறது . பணம் மனித 
நலத்தை அதிகப்படுத்துவதற்கும் மக்களின் வாய்ப்பு , வசதிகளைப் 
பெருக்குவதற்கும் கருவியாக அமையாமல் , சமுதாயச் சீர்கேடு 
களுக்குக் காரணமாக அமைந்துள்ளது வருந்தற்பாலதாகும் . 
எல்லாம் பணத்திற்காக என்ற கூற்று இன்று ஓரளவு எல்லாத் 
துறைகட்கும் பொருந்துவதைப் பார்க்கிறோம் . பணம் மனிதனால் 
உண்டாக்கப்பட்டு , மனிதனின் ஆட்சிக்கு உட்பட்டிருந்த காலம் 
போய் , இன்று மனிதனை ஆட்டிப் படைக்கும் ஆற்றல் மிகுந்த 
கருவியாய் மாறிவிட்டது . இத்தகைய பணத்தைப் பற்றி அறிந்து 
கொள்வதே நமது நோக்கமாகும் . 


கனவு 


பணப் பொருளாதாரத்தின் இயல்பு ( Nature of a Money Economy ) 

தொன்மைப் பொருளாதார அறிஞர்கள் ( Classical Econo 
mists ) பணத்திற்கு அவ்வளவு முக்கியத்துவம் கொடுக்கவில்லை . 
பணப் பொருளாதாரத்திற்கும் , பண்டப் பொருளாதாரத்திற்கும் 
உள்ள வேறுபாட்டினை அவர்கள் பெரிதாகக் கருதவில்லை . 

பணம் 
பொருளாதாரத்தில் புகுத்தப்பட்டது உற்பத்தியில் 

உற்பத்தியில் பெருத்த 
மாறுதல்களை விளைவியாது 

என்பது அவர்கள் திடமான 
நம்பிக்கையாக 

இருந்தது . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டில் 
வாழ்ந்த பொருளாதார அறிஞர்கள் எல்லாம் பணப் பொருளா 
தாரத்திற்கும் , 

வளர்ச்சியடைந்த பண்டப் பொருளாதாரத் 
திற்கும் , உற்பத்தியின் அளவு , வேலை வாய்ப்பு , பண்டங்களின் பரி 
வர்த்தனை மதிப்பு , தேசிய வருமானத்தைப் பங்கிடுதல் இவைகளைப் 
பொறுத்தவரை நெருங்கிய தொடர்பு உண்டு எனக் கருதி 
னார்கள் . ஜான் ஸ்டுவர்ட் மில் (John Stuart Mill ) கூடப் பணம் 
பொருளாதாரத்தில் புகுத்தப்பட்டது குறித்துப் பரிவர்த்தனையில் 
புதிய முறையைப் புகுத்திப் பண்டத்தைப் பணமாகவும் , பின் 
பணத்தை வேறொரு பொருளாகவும் மாற்றுவது அடிப்படையில் 
மாறுதல்களை விளைவியாது 

எண்ணினார் . பிரஞ்சுப் 


என்று 


பணத்தின் தன்மை 
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பணம் 


பொருளாதார மேதையான ஜே . பி . சேயின் ( J. B. Say ) அளிப்பு 
தேவையை உண்டாக்குகிறது ( Supply creates its own demand ) 
என்ற அங்காடி விதி பண்டமாற்றுக்குப் பொருந்துவது போலவே 
பணப் பொருளாதாரத்திற்கும் பொருந்தும் என்று கருதப்பட்டது . 

பண்டமாற்றுப் பொருளாதாரத்தின் தொல்லைகளைத் 
தவிர்க்கும் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக ( Medium of Exchange ) 
மட்டுமே எண்ணப்பட்டது . எனவே , பணத்தைக் கேவலம் ஒரு 
கருவி என்பதை மறந்து செல்வமாகக் கருதும் பண மாயைக்கு 
( Money Illusion ) மக்கள் உள்ளாகமாட்டார்கள் என்று எண்ணி 
னார்கள் . தொன்மைப் பொருளாதார அறிஞர்கள் இப்படிக் 
கருதுவதற்குக் காரணங்கள் இருந்தன . அவர்கள் எப்போதும் 
பணம் தொல்லையின்றிச் செயல்படும் என்று கருதினார்கள் . நீண்ட 
காலத்தில் பணத்தின் அளிப்பும் தேவையும் சமமாக இருக்கு 
மென்றும் கருதினார்கள் . 

ஆனால் , இன்றைய 

சூழ்நிலையில் 
தொன்மைப் பொருளாதாரக் கருத்தை முழுவதும் ஏற்பதற் 
கில்லை . 


கின்றது . 


பொருளாதார இயலில் இன்று பணம் தனி இடம் வகிக் 

தற்காலப் பொருளாதாரத்தையே பணப் பொருளா 
தாரம் ( Money Economy ) என்று கூறின் அது மிகையாகாது . 
பேராசிரியர் ஹாம் ( Halm ) கூறுவது போலச் சமூகப் பொருளா 
தாரம் எப்போதும் பணப் பொருளாதாரமாக இருந்திருப்பது 
போல அநேகமாக இனியும் இருக்கும் . நுகர்வோன் பணத்தைக் 
கொண்டு தான் பொருள்களை வாங்குகிறான் . விற்பனையாளன் 
பணத்திற்குத்தான் பொருள்களை விற்கிறான் , உற்பத்தியாளன் 
பணத்தால் அடையும் இலாபத்திற்குத்தான் பொருள்களை 
உற்பத்தி செய்கிறான் . அவன் உற்பத்திக்குச் சாதனக் கலப்பு 
( Factor combination ) இன்றியமையாதது ஆகிறது . சாதனங் 
களுக்கு ஈட்டுத் தொகையான ( Remuneration ) வாரம் , வட்டி , கூலி 

யன பெரும்பாலும் பண அலகுகளாகத்தான் ( Monetary 
Unit ) செலுத்தப்படுகின்றன . வருமானத்தின் எஞ்சிய பகுதியே 
சேமிப்பாகிறது . சேமிப்பும் ( Savings ) பண உருவில் தான் நிகழ் 
கிறது . சேமிப்பு முதலீட்டிற்குப் ( Investment ) பயன்படுத்தப் 
படுகிறது . முதலீட்டின் அளவைப் பொறுத்தே ஒரு நாட்டின் 
பொருளாதார முன்னேற்றம் அமைகிறது . வளர்ச்சி பெற்ற மேலை 
நாடுகளில் முதலீட்டின் அளவு மிகுதியாக இருப்பது கண்கூடு . 
முதலீட்டின் அளவு அதிகரிக்கச் செய்யப்படும் முயற்சி பொருளா 
தார வளர்ச்சிக்குச் செய்யப்படும் முயற்சியாகும் . ஒரு நாட்டில் 


1 Halm - Monetary Theory , p . 1 . 
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முதலீடு சரியான அளவில் , சரியான துறைகளில் செய்யப்படு 
மானால் , அந் நாட்டில் வேளாண்மை , தொழில் , வாணிகம் 
முதலியன சிறந்து , பசியும் பிணியும் அகன்று பாரில் அது உயர்ந்து 
விளங்கும் . 


ஆல்பர்ட் மார்ஷல் ( Alfred Marshall ) பணப் பொருளா 
தாரத்தின் முக்கியத்துவத்தை விளக்கும்போது பணப் பொருளா 
தாரத்தின் வரலாறு மனித நாகரிகத்தின் வரலாற்றுக்கு இணை 
யானது என்று அழகாகக் கூறுகிறார் . டி . எச் . இராபர்ட்சன் 
( D.H. Robertson ) கூறுகிறபடி பணப் பொருளாதாரம் இருப் 
பதால்தான் சமுதாயம் மக்களுக்கு என்ன வேண்டும் . எவ்வளவு 
வேண்டும் என்பதைத் தெரிந்து , என்ன 

உற்பத்தி செய்ய 
வேண்டும் . எவ்வளவு உற்பத்தி செய்ய வேண்டும் என்பதைத் 
தீர்மானிக்க முடிகிறது . இதனால் உற்பத்தித்திறனைச் சிறப்பாகப் 
பயன்படுத்த முடிகிறது . அங்காடியில் விலை நிலவுவதற்குப் 
பணம் தான் காரணமாக அமைகிறது . விலையின் அடிப்படையில் 
தான் உற்பத்தியாளர்கள் பொருளை உற்பத்தி செய்கிறார்கள் . 
ஒரு பொருளின் தேவை இன்னொரு பொருளைவிட அதிகரித்தால் 
அப் பொருளின் விலை மற்றப் பொருளைவிட அதிகரிக்கும் . 
உற்பத்தியாளர்கள் தேவை அதிகரிக்கும் பொருளை , தேவை 
குறைந்த பொருள்களைவிட அதிமாக உற்பத்தி செய்வர் . 

பணம் 
பரிவர்த்தனையில் ஈடுபட்டுள்ள மக்களை விற்போர் ( Seller ) , 
வாங்குவோர் ( Buyer ) என இரு பிரிவாகப் பிரிக்கிறது . கடன் 
முறை ( Credit System ) அமலுக்கு வருவதற்குப் பணம்தான் 
காரணமாக அமைகிறது . பண்டமாற்று முறையிலேயும் கட 

டன் 
இருந்திருக்கும் . ஆனால் , ஒவ்வொரு பொருளுக்கும் ஒவ்வொரு 
கடன் அங்காடி ஏற்பட்டிருக்கும் . அந்நிலை பணப் பொருளா 
தாரத்தில் இல்லை . பணத்தால் எப்பொருளையும் வாங்க முடியும் . 
ஏனென்றால் பணம் 

வாங்கும் திறன் ( Generalised 
purchasing power ) உடையது . 


பொது 


ஒரு நாட்டின் பொருளாதார வளர்ச்சிக்குப் பணம் துணை 
புரிகிற நேரத்தில் , அதன் மதிப்பை நிலைநிறுத்த வேண்டியது 
இன்றியமையாத ஒன்றாகும் . பணத்தின் மதிப்பு அடிக்கடி மாறு 
மானால் அது பொருளாதார வளர்ச்சிக்கு இடர்ப்பாடாக முடியும் . 
பணத்தின் மதிப்புக் குறைந்தால் அது மக்களின் வாழ்க்கைத் 
தரத்தைப் ( Standard of Living ) பாதிக்கும் . நிலையான வருமானம் 
உள்ளவர்கள் விலை ஏற்றத்தால் மிகவும் பாதிக்கப்படுவார்கள் . 
அது மக்களின் உண்மை வருமானத்தைக் ( Real Income ) குறைத்து 
விடும் . உண்மை வருமானம் என்பது நாம் குறிப்பிட்ட அளவு 


பணத்தின் தன்மை 
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பணத்திற்கு வாங்கும் பண்டங்களையும் , பணிகளையும் குறிப்ப 
தாகும் . பணத்தின் மதிப்புக் குறையக் குறையச் சேமிப்பின் பயன் 
குறைந்துவிடும் . ஆனால் , பணத்தின் மதிப்புக் குறைந்து பண்டங் 
களின் விலை ஏறும்போது உற்பத்தியாளர் இலாபம் அடைவார்கள் . 
உற்பத்தியாளர்கள் இலாபம் பெருகப் 

பெருகப் பெருக அவர்கள் 
முதலீட்டைப் பெருக்குகிறார்கள் . மாறாகப் பணத்தின் மதிப்பு 
ஏறும்போது பண்டங்களின் விலை குறையும் . இதனால் நிலையான 
பணவருமானம் உள்ளவர்கள் குறைந்த விலையில் அதிகப் 
பண்டங்கள் வாங்கிப் பயனடைவர் . அவர்கள் 

உண்மை 
வருமானம் ( Real Income ) அதிகரிக்கும் . ஆனால் , உற்பத்தி 
யாளர்கள் இலாபம் குறைவதால் முன்னைப் போல முதலீடு செய்ய 
மாட்டார்கள் . இதனால் வேலை வாய்ப்புக் குறைந்து மக்களின் 
வருமானம் குறைய ஆரம்பிக்கும் . இப்படிப் பணத்தின் மதிப்பு 
மாறுவதால் சமுதாயத்தின் பல நிலைகளில் உள்ள மக்கள் பாதிக் 
கப்பட்டுப் பல கேடுகள் விளைகின்றன . மக்களின் செல்வப் 
பங்கீட்டிலும் ( Distribution of Wealth ) மாறுதல் ஏற்படுகிறது . 


பணத்தின் இலக்கணம் 

மனித இயல் வல்லுநர்கள் பெரும்பாலும் பணம் என்ற 
சொல்லுக்கு இலக்கணம் கூறுவதில்லை . அப்படிக் கூற விரும்புகிற 
வர்களும் சுருக்கமான விளக்கமே 

கூற 

முன்வருகிறார்கள் . 
என்றாலும் விரிவான விளக்கத்தை விரும்புவோரும் உள்ளார்கள் . 
மார்ஷல் ( Marshall ) என்ற பேராசிரியர் பொருளாதாரத்தில் 
பணம் என்ற சொல்லை விரிவாக விளக்க வேண்டிய தேவை மற்றப் 
பொருளாதாரச் சொற்களைவிட அதிகமாக உள்ளது என்று கூறு 
கிறார் . ஆனால் , நாம் கூறும் இலக்கணத்திற்கு நாமே அடிமையாகி 
விடக்கூடாது . இலக்கணம் என்பது ஒரு சொல்லை விளக்கவும் , 
தெளிவுபடுத்தவும் பயன்படுவது . பேராசிரியர் ரிஸ்ட் ( Rist ) 
கூறுவதுபோல ஓர் இலக்கணத்தின் சுவையை முழுவதும் அது 
ஆராய்ச்சிக்குப் 

பயன்படுவதை வைத்துக் கொண்டுதான் 
தீர்மானிக்க முடியும் . எந்த 

லக்கணத்தையும் நாம் நன்கு 
ஆராய வேண்டும் . எப்போதும் அதற்கு விரிவான , தெளிவான 
விளக்கம் தரவேண்டும் . 


பணம் என்றால் என்ன ? இந்தக் கேள்விக்கு எல்லோராலும் 
விடையளிக்க முடியாது . பேராசிரியர் கிரௌதர் தமது பணம் 
சிறு விளக்கம் ( G. Crowther , An Outline of Money ) என்ற நூலில் 
குறிப்பிடுவதுபோல இந்தக் கேள்விக்கு ஒவ்வொருவரும் தாங்கள் 


1 As quoted by Paul Einzig in Primitive Money , 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணம் 


விடையளிக்க முடியும் என்று கருதினாலும் ஒரு சிலரே விடையளிக்க 
முடியும் . " நடைமுறையில் 

பணம் 

என்பது அனைவருக்கும் 
தெரியும் . ஆனால் , பணத்தின் அமைப்புப் பற்றி விளக்க ஒரு 
சிலராலேயே இயலும் . 

. பணம் மற்றப் பொருள்கள் , பண்டங் 
களிலிருந்து வேறுபட்டதென்பதை விளக்க ஒரு சிலராலேயே 
இயலும் . பணம் என்ற சொல்லுக்குப் பல பொருளாதார 
அறிஞர்கள் பல இலக்கணங்களைக் கொடுத்துள்ளார்கள் . 
என்றால் என்ன என்பதற்குப் பிரான்சிஸ் ஏ . வாக்கர் ( Francis 
A. Walker) 6750T UITTİ பணம் செய்யும் பணியே பணம் என்று 
கூறுகிறார் . 2 இக் கூற்றினை மறுப்பதற்கு இல்லை என்றாலும் 
நம்முடைய கேள்விக்கு விளக்கமான பதிலை இது அளிப்பதாகக் 
கூறமுடியாது . வாக்கரின் கூற்றில் பணத்தின் பணிகள் கூறப் 
படவில்லை . 

அவைகள் இன்னதென்று விளக்கப்படவுமில்லை . 
பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் ( Medium of Exchange ) ,. 
மதிப்பளவையாகவும் ( Measure of Value ) , 

மதிப்பின் நிலைக் 
களனாகவும் ( Store of Value ) , கடன் பொறுப்பளவையாகவும் 
( Standard of Deferred Payment ) இன்றியமையாத பணிகளை ஆற்று 
கிறது . அதோடு பணம் என்ற சொல் விரிந்த அளவில் தங்கம் , 
வெள்ளி , செம்பு இவற்றாலாகிய காசுகள் , பாங்கு நோட்டுகள் , 
பாங்கு வைப்புகள் ( Bank Deposits ) , வாணிக உண்டியல்கள் ( Bills 
of Exchange ) , காசோலை ( Cheque ) முதலியவற்றைக் குறிப் 
பதாகக் கூறலாம் . இருப்பினும் இவை அனைத்தையும் பணம் என்று 
கூறமுடியாது . வாணிக உண்டியல்கள் , பாங்கு நோட்டுகள் , 
காசோலை முதலியவற்றைப் பிரதிப் பணம் ( Representative Money ) 
என்று கூறுகிறோம் . அவைகளைப் பணம் என்பதைவிடக் கடன் 
கருவிகள் ( Credit Instruments) என்று கூறுவதே பொருத்தமுடைய 
தாகும் . 

பாங்கு வைப்புகள் ( Bank Deposits ) பணத்தின் 
தன்மையை அதிக அளவில் பெற்றிருந்தாலும் அவற்றை முழுக்க 
முழுக்கப் பணமாகக் கருத முடியாது . வங்கி வைப்புகள் பணத் 
துக்கு நிகரானவை ஆதலின் ஆர் . எஸ் . சேயர்ஸ் ( R. S. Sayers ) 
* அவற்றைத் தவறில்லாமல் பணமாகவே குறிப்பிடலாம் என்று 
கூறுகிறார் . ஆனால் , பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் ஆரம்பத்தில் 
அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டில் வங்கிகள் தோல்வியுற்றது போல் 
தோல்வி ஏற்படுமானால் மக்கட்கு வங்கிகள் மீதுள்ள நம்பிக்கை 
ஆட்டங்கண்டு விடும் . வங்கி வைப்புப் பணத்திற்கு நெருங்கிய 
வொன்றாகக் கருதப்படுகின்றது . என்றாலும் பணத்தின் விளக் 


1 G. Crowther - An Outline of Money , p . 1 . 
2 Francis A. walker - Money in Its Relations to Trade and Industry , p.1 . 
3 R : S. Sayers - Modern Banking . 


பணத்தின் தன்மை 


கத்திற்கு உட்பட்டவைகளாக இவைகள் இல்லை . 

எனவே , 
அவற்றை நெருங்கிய பணம் ( Near Money ) என்று குறிப்பிடலாம் 
எனக் கிரௌதர் கூறுகிறார் . ஆனால் , வங்கி வைப்புகளை எந்த 
நேரத்திலும் பணமாக மாற்ற முடியும் . 


பணவியலைக் கற்றறிந்த பேரறிஞர்களில் பெரும்பாலோர் 
பணம் என்பதற்குச் சரியான இலக்கணம் வகுப்பதற்கு உள்ள 
இடர்ப்பாடுகளை அறிந்தே இருக்கிறார்கள் . சிலர் இத் தொல்லை 
களிலிருந்து விடுபடுவதற்குத்தான் இலக்கணத்தைப் பணத்தின் 
பணிகள் , தன்மைகள் இவற்றின் பட்டியல்களாகக் ( Catalogue 
of Essential Functions ) கூறுகிறார்கள் . ஆனால் , ஹெல்ஃபெரிச் 
( Helfferich ) என்பார் பணத்தின் பணிகளை இணைத்துக் கூறும் 
இலக்கணத்தைச் சரியான இலக்கணம் என்று ஏற்றுக்கொள்ள 
மறுக்கிறார் . இலக்கணத்தின் இன்றியமையாத சிறப்பியல்களில் 
ஒன்று அது சுருக்கமாக இருத்தல் வேண்டுமென்பது தான் . 
அதற்காகப் பணத்தின் சிறந்த தன்மைகளைக் கூறாமல் இருத்தல் 
கூடாது . 

பொதுவாகப் பணவியலை ஆராய்ந்த பேரறிஞர்கள் 
எல்லாம் பணத்தின் ஒரே தன்மையையோ பல தன்மைகளையோ 
தான் வலியுறுத்துகின்றனர் . 


பெரும்பாலான பணத்தைக் குறித்த இலக்கணங்களை இரண்டு 
பகுதிகளாகப் பிரிக்கலாம் . 

பணத்தைப் பண்டமாகக் ( As a 
Commodity ) கருதும் இலக்கணங்கள் ஒரு வகை . பணத்தைக் 
கருத்தலகாகக் ( Abstract Unit ) கருதும் இலக்கணங்கள் ஒரு வகை . 
முதலில் சொன்னவகை இலக்கணங்கள் பணத்தைப் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகக் (Medium of Exchange ) கொண்டு விளக்கம் 
தருகின் றன . கார்ல் மெங்கர் ( Karl Menger ) என்ற கருத்தாளர் 
பணத்தை முழுக்க முழுக்கப் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகக் கருதுவ 
துடன் இந்தப் பணியைச் செய்யாத எதையும் பணமாக ஏற்றுக் 
கொள்ள மறுக்கிறார் . ஆனால் , ஜெவன்ஸ் (Jevons) என்பார் 
இத்தகைய குறுகிய இலக்கணத்தை ஏற்றுக் கொள்ளவில்லை . அவர் 
கருத்துப்படி சிலவற்றைப் பணம் என்றும் , சிலவற்றைப் பணம் 
இல்லை என்றும் சொல்வது நமது பிரச்சினையைத் தீர்க்காது . 
அதோடு எல்லாப் பொருள்களையும் 

பணம் 

என்று கருதும் 
பேராசிரியர்களும் உண்டு . பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமே தவிர 
வேறில்லை என்றால் பணத்திற்கு விளக்கம் தருவது மிக எளிது . 
ஆனால் , பணம் வேறுசில இன்றியமையாத பணிகளையும் செய்கின்ற 
நிலையில் இத்தகைய விளக்கம் நியாயமானது என்று ஏற்றுக் 
கொள்ள முடியாது . 

ஏனென்றால் , பணம் மதிப்பளவையாகவும் 
( Measure of Value ) விளங்கிச் சிறப்பான பணியாற்றுகிறது . 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


வகை 


அதனால் தான் அது கணக்கலகாகவும் ( Unit of Account ) கருதப் 
படுகிறது . இந்த அடிப்படையில் கூறப்படும் இலக்கணங்களை நாம் 
இரண்டாவது 

இலக்கணங்களாகக் கருதவேண்டும் . 
எடுத்துக்காட்டாக லாக் ( Locke ) என்பார் பணத்தை ஈடாகக் 
கொடுத்து அதற்குச் சம மதிப்புள்ள பொருள்களை மனிதர்கள் 
பெறுவதால் பணத்தை ஒருவகை ஒப்பந்தமாகக் கருதுகிறார் . 
இதனால் தான் பணத்தைப் பலர் பண்டங்களை வாங்கும் பத்திரம் 
( A Voucher to purchase ) என்று கூறுகிறார்கள் . இத்தகைய 
இலக்கணங்கள் பணத்தின் பொதுவான நிபந்தனையின்றி ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படும் தன்மையையே 

குறிப்பிடுகின்றன . 

ஆனால் , 
பணத்தை வெறும் கணக்கலகாக மட்டும் குறிப்பிடுவதும் நமது 
லக்கணத்தின் எல்லையைச் சுருக்கிவிடும் . 


இதைப்போலவே பணத்தின் மற்றப் பணிகளின் அடிப்படை 
யிலும் இலக்கணம் கூறுவோர் உண்டு . பணம் கடன் பொறுப் 
பளவையாக ( Standard of Deferred Payment ) விளங்குவதால் 
ஹாட்ரி ( Hawtrey ) கடன் பொறுப்புகளைத் தீர்ப்பதற்கு ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படும் பண்டமாகப் பணத்தைக் கருதுகின்றார் . 
பணத்தின் மற்றொரு பணியான மதிப்பின் நிலைக்களன் ( Store of 
Value ) அடிப்படையிலும் இலக்கணம் கூறப்படுவதுண்டு . 
ஜே . எம் . கீன்சு (Keynes ) இதனைப் பணத்தின் தலையாய பணி 
யாகக் கருதுகின்றார் . அதனால் தான் அவர் பணத்தை நிகழ் 
காலத்தையும் , எதிர்காலத்தையும் இணைக்கும் இணைப்பாகக் 
( A link between the present and the future) குறிப்பிடுகிறார் . 
ஆனால் , ஜான் ஸ்டுவர்ட் மில் ( John Stuart Mill ) பணத்தைச் 
சமுதாயத்தில் மக்கள் வருமானத்தைப் பங்கிடுவதற்கும் , அவர்கள் 
செல்வத்தை அளப்பதற்கும் ஒரு கருவியாகக் கருதுகிறார் . ஆகவே , 
செல்வத்தை அளக்கும் கருவியாக எண்ணப்பட்டது . 


இதுவரை நாம் பணத்தின் இலக்கணத்தை அதன் பணிகளின் 
அடிப்படையில் விவரித்தோம் . இனி , பணத்தின் இயல்பு , தன்மை 
இவற்றின் அடிப்படையில் பணம் என்ற சொல்லுக்குச் சில 
ஆசிரியர்கள் கூறியுள்ள விளக்கத்தை ஆராய்வோம் . அவற்றுள் 
மிகச் சிறந்தது பணம் நேரடியான நுகர்ச்சிக்கு அல்லாமல் , பிற 
பொருள்களை வாங்கப் பயன்படக்கூடிய ஒன்று என்பதாகும் . 
ஹெல்ஃபெரிச் ( Helfferich ) கருத்துப்படி ஒரு பொருள் பணமா 
இல்லையா என்பது அது நுகர்ச்சிக்குப் 

பயன்படுகிறதா 
பொருள்களை வாங்கப் பயன்படுகிறதா என்பதைப் பொறுத்த 
தாகும் . வேறுசில பொருளாதார ஆசிரியர்கள் பண்டங்களுக்கும் , 
பணத்திற்கும் உள்ள வேறுபாட்டை விளக்கிப் பொருள்களுக்கு 


பணத்தின் தன்மை 
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விலைமுறை அமைந்திருப்பதைச் சுட்டிக் காட்டி அந்த அடிப் 
படையில் இலக்கணம் வகுக்கின்றனர் . எலிஸ் ( Ellis ) என்பார் 
ஆதிகால மனிதர்களிடம் பரம்பரைப் பழக்கம் காரணமாகச் சில 
பொருள்கள் பணமாகக் கருதப்பட்டன என்று கூறுகிறார் . 


வேறுபாடு கருதாமல் ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதே பணம் என்று 
பெரும்பான்மையான ஆசிரியர்கள் எண்ணுகிறார்கள் . 

ஐயப் 
பாட்டுக்கோ ஆராய்ச்சிக்கோ இடமில்லாமல் எல்லோராலும் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுப் பொருளை வாங்கும் சாதனமாகப் 
பணத்தை மார்ஷல் கருதுகிறார் . பரிவர்த்தனையில் தயக்கமின்றி 
எந்தப் பொருளுக்கும் ஈடாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் பரிவர்த் 
தனைச் சாதனமாகப் பணத்தை , விக்செல் ( Wicksell ) குறிப் 
பிடுகிறார் . 


பணத்திற்கு இன்னும் பல இலக்கணங்கள் 

ணங்கள் கூறப்படுகின்றன . 
இவை பணத்தின் இன்றியமையாத பணிகளின் அடிப்படையில் 
கூறப்படுகின்றன . கோல்பர்ன் ( Coulborn ) என்பார் பணம் 
செலுத்திற்கும் , மதிப்பிற்கும் சாதனம் என இலக்கணம் கூறப் 
படலாம் . அதோடு அது கணக்கலகாகவும் , பொதுவாக ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படும் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் விளங்குகிறது " 
என்று கூறுகிறார் .. கணக்கீட்டு முறையில் பொருளின் மதிப்பை 
விலையாகக் கூறுகிறோம் . அதோடு பொருளைப் பணத்திற்கு வாங்கு 
வதால் அது செலுத்தாகவும் விளங்குகின்றது . எல்லோரும் 
மறுக்காமல் ஏற்றுக்கொள்ளும் தன்மை பணத்திற்கு இருப்பதைக் 
காண்கிறோம் . டி . எச் . இராபர்ட்சன் பணம் 

என்பது 
பொருளுக்குச் செலுத்தும்போது அல்லது மற்ற வாணிகக் 
கடமைகளை நிறைவேற்றும்போது எல்லோராலும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படும் எந்தப் பொருளையும் குறிக்கும் என்று கூறு 
என்றார் . பணம் வெறும் செலுத்தாக மட்டும் அல்லாமல் பரி 
வர்த்தனையில் எல்லா நிலைகளிலும் பயன்படுத்தப்படுவதை இது 
குறிக்கின்றது . கிரௌதர் பணம் என்பது எப்பொருளாயினும் 
பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகப் பொதுவாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டு , 
அதே சமயத்தில் மதிப்பை அளப்பதாகவும் , மதிப்பின் நிலைக்கள 
னாகவும் விளங்குவதாகும் என்று கூறுகிறார் .. மேலே குறிப்பிட்ட 
இலக்கணங்கள் பணத்தின் இன்றியமையாத பணிகளை யெல்லாம் 
குறிப்பிட்டு அந்த அடிப்படையில் பணம் என்ற சொல்லுக்கு 
விளக்கம் தருவதை நாம் கண்டோம் . பணம் பரிவர்த்தனைச் 


1 W. A. L. Coulborn An Introduction to Money : 
?2 D. H. Robertson Money .. 
3 G. Crowther An Outline of Money . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கடன் 


சாதனமாகவும் , மதிப்பளவையாகவும் , மதிப்பின் நிலைக்களனாகவும் 
கணக்கலகாகவும் , 

பொறுப்பளவையாகவும் விளங்கு 
கின்றது . இந்தப் பணிகளைச் செய்வதே பணம் ஆகும் . 

இப்போது நாம் பணம் என்றால் என்ன என்ற கேள்விக்கு 
விடையளிக்கக்கூடிய நிலையில் இருக்கிறோம் . பணத்தின் இன்றி 
யமையாத தன்மை அதை எல்லோரும் பொதுவாக ஏற்றுக் 
கொள்ளல் ( General Acceptability ) ஆகும் . பரவலாக எல்லோரும் 
ஏற்றுக் கொள்ளும் தன்மை ( Wide Acceptability ) பணத்திற்கு 
இருக்கவேண்டும் . அதோடு மக்கள் பணத்தை நிபந்தனையின்றி 
ஏற்றுக்கொள்ள ( Unconditional Acceptability ) வேண்டும் . 
பணத்தை மக்கள் ஏற்றுக்கொள்ள மறுத்தால் அது பணம் ஆகாது . 
ஐயப்பாட்டுக்கோ ஆராய்ச்சிக்கோ இடமில்லாமல் எந்த வேறு 
பாடும் கருதாமல் பணத்தை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் பணத்தின் 
சிறப்பான தன்மையாகும் . பணத்தை எல்லோரும் ஏற்றுக் கொள் 
வதற்குக் காரணம் அது எல்லோராலும் வேறுபாடின்றிக் கருதப் 
படுவதுதான் . பணம் விலையுயர்ந்த பொருளாலேயோ பண்டத் 
தாலேயோ ஆனதாக இருக்கவேண்டும் என்ற நியதி இல்லை . 
பொன்னும் , மணியும் , மின்னும் வைரமும் தான் பணமாகப் பயன் 
படும் என்ற கருத்து தவறானது . தங்கத்தையும் வெள்ளியையும் 
எடுத்துக்கொண்டால்கூடத் தங்கத்தைவிட வெள்ளி 
அதிக அளவில் பயன்படுத்தப்பட்டிருப்பதைக் காண்கிறோம் . 
எனவே ஒரு பொருளின் மதிப்புத்தான் ( Value ) அது பணமாகப் 
பயன்படக் காரணம் என்று கூறமுடியாது . ஒரு பொருள் கிடைப் 
பருமையுடையதாக ( Scarcity ) இருக்கவேண்டும் . கிடைப் 
பருமையின் அடிப்படையில் தான் ஒரு பொருள் பணமாகப் பயன் 
படுத்தப்படுகிறது . ஆனால் , கிடைப்பருமை என்று சொல்லுகிற 

அது அதிகக் கிடைப்பருமையுள்ளதாகவும் இருத்தல் 
கூடாது . 

இதனால் தான் உலோகங்கள் பணமாகப் பயன்படுத்தப் 
படுகின்றன . ஆனால் இப்போது மதிப்பே இல்லாத காகிதங்கள் 
கூடப் பணமாகப் பயன்படுத்தப்படுவதைப் பார்க்கிறோம் . எல்லா 
நாடுகளிலும் காகிதப்பணம் புழக்கத்தில் இருப்பதும் 

நன்கு 
நிர்வகிக்கப்பட்ட காகிதப் பணத்தின் மதிப்பு மாறாமலிருப்பதுமே 
இதற்குச் சான்று . 


பணமாக 


போது 


பணத்தின் தோற்றம் ( Origin of Money ) 

பணம் என்றால் என்ன என்று பார்த்தோம் . இத்தகைய 
பணம் எப்படிப் பொருளாதாரத்தில் புகுத்தப்பட்டது ? எதனைக் 
கண்டு மனிதன் பணத்தைப் படைத்தான் ? பணம் இல்லாதபோது 
பரிவர்த்தனை ( Exchange ) எப்படி நடந்தது ? என்ற கேள்விகட் 
கெல்லாம் தெளிவான விடை காணல் வேண்டுமெனின் பணத்தின் 
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தோற்றத்தை ( Origin ) ஆராய்தல் வேண்டும் . பணம் திடீரென்று 
பொருளாதாரத்தில் ஆளப்படவில்லை . பணம் இல்லாத நிலையிலும் 
பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளும் பங்கீடும் நடைபெற்றுக் 
கொண்டுதான் இருந்தன . அத்தகைய ஒரு சமுதாயத்தை இன்று 
காணல் அரிது . என்றாலும் இப்படி ஒரு சமுதாயம் ஒரு காலத்தில் 
இல்லாமல் இல்லை . 

பொருளாதாரப் பேரறிஞர்கள் 
பணமற்ற சமுதாயம் ( Moneyless Community ) என்று வழங்கினர் . 
அத்தகைய சமுதாயங்கள் இருந்தனவா என்பது நமக்கு இருபதாம் 
நூற்றாண்டில் ஒரு வியப்புக்குரிய செய்தியாகத் தோன்றலாம் . 
என்றாலும் இத்தகைய சமுதாயங்கள் இருந்ததை மறுப்பதற்கில்லை. 


அதனைப் 


ஒரு சமுதாயம் பணமற்ற சமுதாயமாக இருப்பதற்குப் பல 
காரணங்கள் இருக்கின்றன . சமுதாயத்தின் ஆரம்ப நிலையில் 
பணத்தைப் பயன்படுத்தும் அறிவு மக்களிடையே இல்லாமற் 
போனது ஒரு காரணமாகும் . மக்கள் காட்டுமிராண்டிகளாக 
வாழ்ந்த காலத்தே பணத்தின் பயனை 

உணர்ந்திருக்கவில்லை . 
எடுத்துக்காட்டாகத் தென் அமெரிக்காவின் வளர்ச்சிபெறாத பகுதி 
களிலும் , மலேயாவிலும் வாழ்ந்த மலை ஜாதியினரையும் ( Tribe ) 
சமீப காலம் வரை அந்தமானில் வாழ்ந்த மக்களையும் குறிப்பிட 
லாம் . 

கணக்கலகாக ( Unit of Account ) விளங்கும் பணத்தைப் 
பயன்படுத்தச் சிறிதளவு கணக்கியலாவது தெரிந்திருக்கவேண்டும் . 
இரண்டாவது , மக்கள் பொருள்களின் மதிப்பை உணர்ந்திருக்க 
வில்லை . மூன்றாவதாகப் பொருளாதாரம் முன்னேற்றம் இல்லாத 
மிகத் தாழ்ந்த நிலையில் முறையாகப் பரிவர்த்தனை நடக்கவில்லை . 
அப்படிப் பரிவர்த்தனை நடந்தாலும் அதில் பணம் பயன்படுத்தப் 
படவில்லை . 

நான்காவதாகப் பொருள்களைத் தான் அனுபவிக்க 
வேண்டும் என்ற தனியுடைமை இல்லாத சமுதாயங்கள் சில 
இருந்தன. எடுத்துக்காட்டாகப் போலினீசியத்தீவுகளில் ( Polynesia ) 
வாழ்ந்த மக்கள் அயலாருக்குத் தங்கள் உடைமைகளை வாரிவழங்கி 
யுள்ள பொதுவுடைமையைக் காண்கிறோம் . இத்தகைய அமைப்பு 
களில் பணம் பயன்படுத்த வாய்ப்புகள் இல்லை . இறுதியாக 
முழுக்க முழுக்கத் திட்டமிடப்பட்ட பொருளாதாரமாக விளங்கிய 
சமூக அமைப்புகளிலும் பணம் இல்லாமலே பரிவர்த்தனை நடந் 
தது . ஸ்பானியர்கள் பெரு ( Peru ) நாட்டினை வெல்வதற்கு முன்னால் 
அங்கு வாழ்ந்த மக்கட்குப் பணத்தைப் பற்றித் தெரிந்திருக்கவில்லை. 
மக்களின் வாழ்க்கை , எல்லா நிலைகளிலும் நன்கு திட்டமிடப் 
பட்டிருந்தது . பணத்தின் தேவை இல்லாமலேயே உற்பத்தியும் 
பங்கீடும் ( Production and Distribution ) நடைபெற்றன . 
உற்பத்தியில் ஈடுபட முடியாதவர்களுக்கு வேண்டிய பொருள்களை 
அரசே வழங்கியது . பொன் , வெள்ளி முதலியவை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இருந்தும் அவைகள் பணமாகப் பயன்படுத்தப்படவில்லை . 
ஆபரணங்களாகவும் , அலங்காரப் பொருள்களாகவும் தாம் அவை 
கருதப்பட்டன . மதவாதிகள் பணம் பயன்படுத்துவதை எதிர்த் 
ததும்கூடப் பணமில்லாத சமுதாயங்கள் இருக்கக் காரணமாய் 
இருந்தன . எல்லாச் சமுதாயங்களிலும் பரிவர்த்தனை தூய பண்ட 
மாற்றுமுறையில் நடந்ததும் பணத்திற்குத் தேவையில்லாமற் 
செய்துவிட்டது . 


( i ) பண்டமாற்று முறை : 

பணம் , பண்டமாற்று முறை 
யிலிருந்து தான் தோன்றியது என்பது பொதுவாக எல்லோராலும் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் கருத்து 

கருத்து ஆகும் . பண்டமாற்று முறை 
என்பது பண்டங்களை ஒருவருக்கொருவர் மாற்றிக் கொள்ளும் 
ஒரு முறையாகும் . பரிவர்த்தனையில் பணம் பயன்படுத்தப்படாத 
நிலையில் பண்டமாற்று முறை வழக்கத்திலிருந்தது . அதாவது 
தங்களிடமிருக்கும் தேவையற்ற அல்லது உபரியான பண்டங்களைக் 
கொடுத்து அதற்கு ஈடாக மற்றவர்களிடமிருந்து தேவையான . 
இல்லாத பண்டங்களைப் பெறுதல் பண்டமாற்று முறையாகும் .. 
பண்டமாற்று முறை வேலைப் பகுப்பு ( Division of Labour ) . தனி 
யுடமை ( Private Ownership ) இவைகளிலிருந்து தோன்றியது . ஒரு 
குடும்பம் தங்களுக்கு வேண்டிய உணவுப் பொருள்களைத் தாங்களே 
உற்பத்தி செய்து கொண்ட நிலையில் குடும்ப உறுப்பினர்களிடையே 
இன்னார் ன்ன வேலையைச் செய்யவேண்டும் என்ற பகுப்பு 
ஏற்பட்டது . குடும்ப வளர்ச்சி பெற்று இனமாக உருவெடுத்த 

அந்த இனத்தின் தலைவன் ஒவ்வொருவரும் செய்ய 
வேண்டிய பணிகளைத் தீர்மானித்தான் . இப்படி மக்கள் தொழில் 
களில் சிறப்புத் தேர்ச்சி (Specialisation ) பெற ஆரம்பித்ததும் 
பண்டமாற்று தோன்ற ஆரம்பித்தது . ஒவ்வொருவரும் தங்களுக் 
கிடையே மிகுதியாக இருந்த பொருள்களைப் பண்டமாற்று செய்து 
கொண்டனர் . 


போது 


பொதுவாகப் பண்டமாற்று வெவ்வேறு இனங்களிடையே 
ஏற்பட்டதாகத்தான் கருதப்படுகிறது . ஒவ்வோர் இனமும் 
ஒவ்வொரு தொழிலைச் செய்துவந்த நிலையில் இவைகளுக்கிடையே 
பண்டமாற்று ஏற்பட்டது . எடுத்துக்காட்டாக ஓர் இன 

னம் மீன் 
பிடித்தலையும் , மற்றொன்று கால்நடை பராமரித்தலையும் , 
பிறிதொன்று பயிர்த்தொழில் செய்வதையும் தங்கள் அன்றாட 
அலுவலாகக் கொண்டிருந்தால் , இந்த மூன்று இனங்களும் 
தங்களிடமுள்ள பொருள்களில் மிகுதியைக் கொடுத்து , வேண்டிய 
பொருள்களில் தேவையான அளவினைப் பெற்றுக்கொண்டதால் 
பண்டமாற்று ஏற்பட்டது . 

ஏற்பட்டது . ஆனால் , பண்டமாற்று வெவ்வேறு 
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இனங்களிடையேதான் ஏற்படவேண்டும் என்ற நியதி இல்லை . 
ஏனென்றால் , ஒரே இனத்தினிடையேயும் வெவ்வேறு குழுக்கள் 
வெவ்வேறு தொழிலில் ஈடுபடலாம் . அல்லது ஒரே தொழிலில் 
ஈடுபட்டபோதும் பண்டமாற்று ஏற்படலாம் . பயிர்த்தொழில் 
செய்வோர் கோதுமையையும் அரிசியையும் , கால்நடை பராமரிப் 
போர் பசுக்களையும் எருதுகளையும் பண்டமாற்று செய்து கொள்ள 
லாம் . அதுபோலவே மீன் பிடிப்போர் தாங்கள் பிடிக்கும் 
பலவகையான மீன்களைச் சுவைகருதிப் பண்டமாற்றுச் செய்யலாம் . 
எனவே , ஓரளவு பண்டமாற்று 

முறை 

வேலைப்பகுப்பு . 
தனியுடைமை முதலியன 

தோன்றுவதற்கு 

முன்னமேயே 
இருந்ததாகக் கருதலாம் . 


ஆதிகாலத்தில் , மதம் பண்டமாற்று முறை தோன்றுவதற்குக் 
காரணமாக இருந்தது . சில உணவு வகைகளை உண்ணக்கூடாது 
என்று சில குடும்ப மக்களிடையே தடை நிலவிற்று . இவர்கள் 
தாங்கள் உண்ணக்கூடாத பொருள்களை மக்கட்குக் கொடுத்து , 
உண்ணக்கூடிய பொருள்களைப் பண்டமாற்று முறை செய்தனர் . 
பண்டமாற்று முறை ஆரம்பத்தில் பரிசுப் பொருள்களை மாற்றிக் 
கொள்வதன் மூலம் தோன்ற ஆரம்பித்தது . கி.மு. இரண்டாயிரம் 
ஆண்டுகளுக்குமுன் எகிப்து நாட்டுக்கும் , மற்ற நாடுகளுக்கு 
மிடையே நடைபெற்ற அயல்நாட்டு வாணிகம் பரிசுப்பொருள்களை 
அரசர்கள் மாற்றிக்கொள்ளும் முறையிலே தான் ( Exchange of 
Gifts ) அமைந்திருந்தது . பண்டமாற்று என்பது பொருள்களை 
மட்டும் மாற்றிக் கொள்வதன்றிப் பணிகளையும் மாற்றிக் கொள் 
வதாகும் . 


பண்டமாற்று முறையில் இன்னொரு வகையும் அக்காலத்தில் 
நடைமுறையில் இருந்தது . இது அமைதி வாணிகம் ( Silent 
Trade ) அல்லது ஊமைப் பண்டமாற்று ( Dumb Barter ) என வழங் 
கப்பட்டது . ஒரு குறிப்பிட்ட இடத்தில் ஒவ்வொரு குழுவும் தாம் 
மாற்ற விரும்பும் பொருள்களை வைத்திருக்கும் . தான் வேண்டும் 
பொருளின் அளவும் தன்மையும் திருப்தியாக இருந்தால் தன் 
பொருளைவிட்டு மற்றப் பொருள்களை எடுத்துச் செல்லும் . இரு 
குழுவும் எந்த முடிவுக்கும் வராவிட்டால் தாங்கள் கொண்டுவந்த 
பொருள்களையே எடுத்துச் செல்வார்கள் . இம் முறையும் பண்ட 
மாற்று வளருவதற்குக் காரணமாக இருந்தது . 

இந்த முறை 
ஆயிரம் ஆண்டுகளுக்குமேல் ஐரோப்பாவின் சில பகுதிகளிலும் , 
பொருளாதார வளர்ச்சி பெறாத நாடுகளிலும் இருந்து வந்தது 
என்பதற்கு ஆதாரங்கள் இருக்கின்றன. இறுதியாக அங்காடிகள் 
தோன்றியதும் பண்டமாற்று முறை வளர்வதற்குக் காரணமாக 
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அமைந்தன . அதனால் தேவைக்கு ஏற்றபடி அளிப்பை அதிகரிக்க 
முடிந்தது . 


பண்டமாற்று முறை என்பது பண்டங்களையும் , பணிகளையும் 
பரிவர்த்தனை செய்து கொள்வது என்பதையும் , பணத்தின் பயனை 
அறியாத நிலையிலேயே சமுதாயம் இத்தகைய முறைகளைப் பின் 
பற்றியதென்பதையும் அறிகிறோம் . ஆனால் இந்த முறையில் சில 
குறைபாடுகள் இருந்தன . காலப்போக்கில் கருத்துகள் மாறின . 
ஒரு காலத்தில் பயனுடையதாக இருப்பது இன்னொரு காலத்தில் 
சூழ்நிலை மாறியதன் காரணமாகப் பயனற்றுப்போவது இயல்பு . 
பழையன கழிதலும் புதியன புகுதலும் முன்னேற்றத்திற்கு 
வழிகோலுகின்றன . அந்த முறையில் மனித விருப்பங்கள் வளர்ந் 
ததும் , வேலைப் பகுப்பு ( Division of Labour ) மிகுந்ததும் , சிறப்புத் 
தேர்ச்சி ( Specialisation ) அதிகரித்ததும் பண்டமாற்று முறை பயன் 
குறைந்து போவதற்குக் காரணமாக அமைந்தன . மனித இனம் 
வளர்ச்சி பெறாத நிலையில் , குறைந்த பொருள்கள் உற்பத்தி செய் 
யப்பட்ட காலத்தில் , எளிய பரிவர்த்தனைக்கு ஏற்ற முறையாகப் 
பண்டமாற்று முறை விளங்கியிருக்கலாம் . ஆனால் , இன்றைய 
அணுயுகத்திற்கு , அதில் ஏற்படும் விரைவான மாறுதல்களுக்கு 
து பொருத்தமுடையதன்று . 


( ii ) பண்டமாற்று முறையின் குறைபாடுகள் : பண்டமாற்று 
முறையில் சில குறைபாடுகள் இருந்தன . இந்தக் குறைகளின் 
காரணமாகத்தான் பண்டமாற்று முறை நடைமுறைக்கு ஒவ்வாத 
தாக மாறியது . 

முதலாவதாகப் பண்டமாற்று நடைபெற 
இருமுகத் தேவைப் பொருத்தம் ( Double Coincidence ) இருத்தல் 
வேண்டும் . பண்டமாற்று 

முறையின் கீழ்ப் பொருள்களைப் 
பரிவர்த்தனை செய்யப் பண்டங்களை மாற்றிக் கொள்வோர் 
இருவருக்கும் அதற்கான தேவையும் , விருப்பமும் இருக்க 
வேண்டும் . இது எல்லோருக்கும் இருக்கும் என்று கூறமுடியாது 
எடுத்துக்காட்டாக அரிசியையும் , கோதுமையையும் பண்டமாற்று 
செய்து கொள்வதில் அரிசி வைத்திருப்போர் கோதுமையையும் , 
கோதுமை வைத்திருப்போர் அரிசியையும் பண்டமாற்று செய்து 
கொள்ள அதற்கான தேவையும் , விருப்பமும் இருத்தல் வேண்டும் . 
மாறாக அரிசி வைத்திருப்போர் அதற்கு ஈடாகத் துணிபெற 
விரும்பினால் கோதுமை வைத்திருப்போர் அரிசி பெறமுடியாது .. 
அவர் துணி வைத்திருப்பவரிடம் தம் கோதுமையைப் பண்டமாற்று 
செய்து , பிறகு தாம் துணியைக் கொடுத்து ஈடாக அரிசியைப் 
பெறமுடியும் . இதற்குச் சான்றாகத் தங்கனீகா ( Tanganyika ) என்ற 
நாட்டில் ஒருவர் உடனடியாகப் படகு வாங்க விரும்பி முடியாமல் , 


பணத்தின் தன்மை 
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பித்தளைக் கம்பியைத் துணியாகவும் , துணியைத் தந்தமாகவும் , 
பிறகு தந்தத்தைப் படகாகவும் மாற்றிய அனுபவத்தைக் குறிப்பிட 
லாம் . இதைப்போலவே வாலாஸ் ( Wallace ) என்பார் பட்ட 
துன்பங்களை ஜெவன்ஸ் ( Jevons ) கூறுகிறார் . இந்த முறையில் 
தொல்லைகள் பல விளைந்ததோடு , பரிவர்த்தனை நீண்டு , குழப்பமும் 
அதிகரிக்கிறது . காலமும் வீணாகிறது . 


இரண்டாவதாகப் பொது மதிப்பீட்டளவை இல்லாமை 
( Lack of Common Measure of Value ) மற்றொரு குறையாகும் . 
பண்டமாற்று முறையின் கீழ் இருவர் பண்டங்களை மாற்றிக்கொள் 
வதாக வைத்துக்கொண்டாலும் எந்த விகிதத்தில் மாற்றிக் 
கொள்வது , பரிவர்த்தனை விகிதத்தை ( Ratio of Exchange ) எந்த 
அடிப்படையில் நிர்ணயிப்பது என்ற பிரச்சினைகள் தோன்று 
கின்றன . பொருள்களின் மதிப்பை அளந்தால் தான் பரிவர்த்தனை 
விகிதத்தைத் தீர்மானிக்க முடியும் . ஆனால் , பொருள்களின் 
மதிப்பை அளப்பதற்குப் பண்டமாற்று முறையில் எந்தக் கருவியும் 
கையாளப் பெறவில்லை . இந்நிலையில் தங்கள் தேவையின் தீவிரம் , 
பொருள்களின் அளவு தோராயமாக நிர்ணயிக்கப்பட்டன . இது 
அடிக்கடி மாறுபட்டது . பேராசிரியர் ஜெவன்ஸ் ( Jevons ) நூறு 
பொருள்களை மாற்றக் குறைந்தது 4950 பரிவர்த்தனை விகித 
மாவது இருந்திருக்கவேண்டும் என்று கருதுவது இங்கு எண்ணற் 
பாலது . 


மூன்றாவதாகப் பண்டமாற்று முறையின் இன்னொரு பெரிய 
குறைபாடு , பொருள்களைப் பிரிக்க முடியாதது ( Indivisibility of 
certain articles ) ஆகும் . இரு பொருள்களைப் பண்டமாற்று செய்ய 
விருப்பமும் , தேவையும் இருந்து பரிவர்த்தனை விகிதமும் நிர்ண 
யிக்கப்பட்ட பிறகும்கூட அதனைச் சிறு அலகுகளாகப் பிரிக்க 
முடிந்தால் தான் பண்டமாற்று 

நடைபெறும் . ஆனால் சில 
பொருள்களை அப்படிப் பிரிக்க முடியாது . எடுத்துக்காட்டாக 
ஒருவன் தன்னிடமுள்ள பசுவிற்கு ஈடாகத் தானியமும் , துணியும் , 
பாத்திரமும் வெவ்வேறு ஆள்களிடமிருந்து வாங்க விரும்பினால் , 
பசுவைத் துண்டுகளாக்கிப் பிரித்து இவற்றை வாங்க முடியாது . 
இதனால் பசுவின் பயன்பாடு அழிகிறது . 

. 

அதைப் போலவே 
ஒருவன் தன் வீட்டைப் பண்டமாற்றுச் செய்து , நிலமும் , மாடும் , 
கலப்பையும் வாங்க நினைத்தால் வீட்டைப் பகுதி பகுதியாகப் 
பிரித்துப் பண்டமாற்று செய்யமுடியாது . இதனால் பண்டமாற்று 
பரிவர்த்தனையின் அளவைச் சுருக்கி விடுகிறது . வரையறை 
இல்லாமல் எல்லாப் பொருள்களையும் பரிவர்த்தனையில் பயன் 
படுத்த முடியாமல் போகிறது . பேராசிரியர் ஜெவன்ஸ் ( Jevons ) 
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ஒரு பொருளின் பயன்பாட்டை அழிக்காமல் பகுக்கமுடியாது 
என்றும் , இது பண்டமாற்று முறையின் ஒரு தொல்லை என்றும் 
குறிப்பிடுகிறார் . பேராசிரியர் மில் ( Mill) . கோட்டுத் தவிர 
வேறொன்றும் இல்லாத தையற்கடைக்காரன் , ரொட்டிக் கடைக் 
காரனைக் கண்டு பிடித்தாலும் கோட்டின் மதிப்புக்குச் சமமான 
ரொட்டியை விரும்பமாட்டான் . கோட்டை வெட்டியும் ரொட்டி 
வாங்கவும் முடியாது என்று குறிப்பிடுகிறார் . 
நான்காவதாகப் பண்டமாற்று முறையின் 

பிறிதொரு 
குறையையும் குறிப்பிடலாம் . பண்டங்களை இருப்பு வைத்துக் 
கொண்டு பரிவர்த்தனை செய்ய முடிவதில்லை . 

எத்தனையோ 
பண்டங்கள் காலப்போக்கில் மதிப்பை இழந்துவிடுகின்றன . காய் 
கறி , கிழங்கு , பால் , பழம் , முட்டை முதலியவை உடனுக்குடன் 
பயன்படுத்தப்பட வேண்டியவை . அதைப்போலவே ஆடு , மாடு . 
குதிரை போன்றவைகளும் நோய் முதலியவற்றால் பாதிக்கப்பட்டுத் 
தம் மதிப்பை இழக்கக்கூடும் . பண்டங்களில் பெரும்பான்மை 
காலத்தை எதிர்த்துத் தம் மதிப்பை நிலைநிறுத்தும் ஆற்றலைப் 
பெற்றிருக்கவில்லை . எனவே , பண்டமாற்றுப் பரிவர்த்தனையில் ,, 
இக் குறை சில சிக்கல்களை ஏற்படுத்துகிறது . 

இறுதியாகப் பண்டமாற்று முறையின் வேறுசில குறைபாடு 
களையும் குறிப்பிடலாம் . பண்டமாற்று முறையில் பணிகளுக்கு 
ஊதியமளிப்பதில் தொல்லைகள் உள்ளன . பண்ணையாள்களுக்குக் 
கூலி தானியமாகத் தருவதை ஒருவேளை அவர்கள் ஏற்றுக்கொள்ள 
லாம் . ஆனால் ஆசிரியர் , மருத்துவர் , வழக்கறிஞர் , அலுவலர்கள் 
முதலியவர்களுக்குப் பால் , பழமாகவோ , காய்கறிகளாகவோ 
ஆடு , மாடாகவோ ஊதியம் கொடுத்தால் ஏற்படும் சிக்கல்களை 
எளிதில் கற்பனை செய்து பார்க்கமுடிகிறது . அதோடு கடன் முறை 
( Credit System ) பண்டமாற்று முறையின்கீழ்ச் செயல்படுவதில் 
இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . கடன் கொடுத்தலும் , கடன் வாங்கு 
தலும் பண்டங்களின் மதிப்பு நிலையாக இல்லாத நிலையில் எளிதல்ல . 
பண்டமாற்று முறையின் கீழ்த் தன் செல்வத்தை ஓரிடத்திலிருந்து 
இன்னொரு இடத்திற்கு மாற்றிக் கொள்வதிலும் தொல்லைகள் 
உள்ளன . ஓரிடத்திலுள்ள வீடு , நிலம் முதலியவற்றை எடுத்துச் 
செல்லும் பண்டங்களாக மாற்றிப் பிறகு அவற்றை 
இடத்தில் வீடு , நிலங்களாக மாற்றிக் கொள்வதால் ஏற்படும் 
எண்ணற்ற சிக்கல்களையும் , இடர்ப்பாடுகளையும் நம்மால் எண்ணிப் 
பார்க்க முடிகிறது . 


வேறு 


இத்தகைய குறைபாடுகளைப் பண்டமாற்று முறை கொண்டி 
ருந்தாலும் கூடப் பழைய சமுதாயத்திற்கு இக் குறைபாடுகள் அவ் 
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வளவு பெரிதாகத் தோன்றியிருக்காது . தற்காலத்திற்கு வேண்டு 
மானால் அது பெருங்குறைபாடாகத் தோன்றலாம் . பண்டமாற்று 
முறையை நவீன பொருளாதார அமைப்பில் புகுத்தினால் விளையும் 
தொல்லைகளை வேடிக்கைக்காக வேண்டுமானால் விரிவாகக் குறிப் 
பிடலாம் . 

பழைய முறையை நவீன நோக்கோடு ஆராயக் 
கூடாது . ஆதிகாலச் சமுதாயத்தில் மக்கள் ஒருவருக்கொருவர் 
தங்கள் விருப்பங்களையும் , தேவைகளையும் தெரிந்து வைத்திருந் 
தார்கள் . அவர்களிடம் நெருங்கிய தொடர்பு இருந்தது . அதனால் 
ஒருவருக்கொருவர் உதவிக் கொள்ளமுடிகிறது . 


பணம் 


என்று 


( iii ) பணம் தோன்றிய முறை : பணம் பண்டமாற்று முறை 
யிலிருந்து தான் தோன்றியது என்று பொதுவாகக் கருதப்பட் 
டாலும் , பண்டமாற்று முறையின் தொல்லைகள் விளைவாகவே 
தோன்றியது 

உறுதியாகக் கூறமுடியாது . 
ஏனென்றால் , பண்டமாற்று முறையின் இடர்ப்பாடுகள் அவர்களை 
நாம் கருதுவதுபோல் பாதித்திருக்காது . பொருள்களை ஒரே 
பேரத்தால் பெறமுடியாது என்பது 

அவர்களை அவ்வளவாக 
வருத்தியிருக்காது . பேரத்தால் காலம் சேதமாவது குறித்தும் 
அவர்கள் அவ்வளவு கவலைப்பட்டு இருக்கமாட்டார்கள் . அவர்கள் 
வாழ்க்கையின் வேகம் பொருளாதார நடவடிக்கைகளுக்கு ஏற்ற 
வகையிலேயே அமைந்து இருக்கிறது . அதோடு பரிவர்த்தனை 
விகிதமும் ( Ratio of Exchange ) பழக்கம் காரணமாக நிலைப் 
பாட்டை அடைந்திருக்கக்கூடும் . மேலும் ஒரே இனத்தின் 
மக்களுக்குத் தங்களுடைய பழக்கவழக்கங்களை நன்கு தெரிந்து 
வைத்திருக்கும் காரணத்தால் இத்தகைய குறையைத் தொல்லை 
யென்றே கருத இடமில்லை . 


பணம் எப்படித் தோன்றியது என்ற கேள்விக்கு 

விடை 
யாகக் கிரௌதர் ( Crowther ) அது பண்டமாற்று முறையின் 
தொல்லைகளைத் தவிர்ப்பதற்குச் சோம்பேறிப் புத்திசாலி ( Lazy 
Genius ) ஒருவரால் கண்டுபிடிக்கப்பட்டிருக்கும் என்று கூறுகிறார் . 
ஆனால் , பணம் ஒருவனுடைய பகிரங்கக் கண்டுபிடிப்பு ( Deliberate 
Invention ) என்பதைவிடக் காலப்போக்கில் சமுதாயம் 
மலேயே தோன்றியது என்பதுதான் பொருந்தும் என்று பால் 
ஐன்சிக் ( Paul Einzig ) கருதுகிறார் . பணம் என்பது மண்ணுலகம் 
முழுவதற்கும் ஒரே காலத்தில் கண்டுபிடிக்கப்பட்ட சாதனம் 
அன்று . அது வெவ்வேறு இனங்களிடையே தனிப்பட்ட முறையில் 
பிரச்சினைகளைத் தீர்ப்பதற்குத் தோன்றியதாகும் . 


உணரா 


1 Paul Einzig - Primitive Money . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணம் எப்படித் தோன்றியது என்பது குறித்துப் பலவிதக் 
கருத்துகள் நிலவியதைப் பால் ஐன்சிக் என்பார் தம்முடைய 
பூர்விகப் பணம் ( Primitive Money ) என்னும் அற்புதமான நூலில் 
மிக விரிவாக ஆராய்கிறார் . இவற்றைத் தெரிந்து கொள்ளாமல் 
நாம் பணத்தின் தோற்றத்தைச் சரியாகப் புரிந்து கொள்ள 
முடியாது . ஆதலின் , அக்கருத்துகளைச் சுருக்கமாகப் பார்ப்போம் . 
முதலாவதாகப் பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தின் ( Medium of Ex 
change ) காரணமாகப் பணம் தோன்றியிருக்கலாம் . பண்டமாற்று 
முறைக்கும் இன்றைய பணப் பொருளா தாரத்திற்கும் (Monetary 
Economy ) இடைப்பட்ட நிலை இருந்திருக்க வேண்டும் என்று சில 
பொருளாதார ஆசிரியர்கள் கருதுகிறார்கள் . அந்நிலையில் மக்கள் 
தங்களுக்கு விருப்பமான பொருள்களைத் தேர்ந்தெடுத்து மற்றப் 
பொருள்களின் மதிப்பை அந்தப் பொருள்களைக் கொண்டு அளந் 
தார்கள் . இத்தகைய பொருள்களை விருப்பமான இடையீட்டுப் 
பொருள்கள் ( Favourite Medium of Barter ) எனக் கருதப்பட்டன . 
பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக விளங்குவதற்கு முன்னால் 
பரிவர்த்தனை இத்தகைய இடையீட்டுப் பொருள்களால் 
எளிதாக்கப்பட்டது . ஆகவே , பணம் தோன்றியது மக்கள் 
தங்கள் பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் இத்தகைய இடையீட்டுப் 
பொருள்களை அதிகமாகப் பயன்படுத்தியதால் தான் என்று கூற 
லாம் . இதனால் நடைமுறையில் வசதி பெருகிற்று . இதனையே 
மற்றவர்களும் விரும்பி ஏற்றுக்கொண்டார்கள் . 

அவை 
பெரும்பாலும் மக்கள் விரும்பி நுகரும் பொருள்களாகவோ 
அல்லது ஆபரணங்களாகவோ விளங்கின . இவை பணமாகவே 
ஆளப்பட்டதால் இவைகளைப் பண்டப்பணம் ( Commodity Money ) 
என்றும் வழங்குகிறோம் . இப்படிப் பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தின் 
தேவையின் அடிப்படையில் ஆளப்பட்ட பணம் இடத்திற்கும் 
நாட்டிற்கும் ஏற்ற வண்ணம் மாறுபட்டது . 


உலகத்தின் எந்தெந்தப் பகுதிகளில் வாழ்ந்த மக்கள் என் 
னென்ன பொருள்களைப் பணமாகப் பயன்படுத்தினார்கள் என்பது 
போன்ற சுவையான வரலாறு பொருளாதார மாணவர்களுக்கு 
வேறு இல்லை என்று உறுதியாகக் கூறலாம் . சமோவா ( Samoa ) 
தீவுகளில் வாழ்ந்தவர்கள் பாய்களையும் , பிஜி ( Figi ) தீவுகளில் 
வாழ்ந்தவர்கள் மீனின் பற்களையும் , ஹாவாயி தீவுகளில் ( Hawai ) 
வாழ்ந்தவர்கள் சந்தனக் கட்டைகளையும் , புதிய கலேடோனி 
யாவில் ( New Caledonia ) வாழ்ந்தவர்கள் கிளிஞ்சல்களையும் , யாப் 
( Yap ) என்ற நாட்டில் வாழ்ந்தவர்கள் கற்களையும் , கில்பர்ட் 
( Gilbert ) தீவுகளில் வாழ்ந்த மக்கள் தூண்டில் முள்களையும் , நாரு 
( Nauru ) தீவுகளில் வாழ்ந்தோர் முட்டைகளையும் பணமாகப் பயன் 
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படுத்தியதாகத் தெரிகிறது . அதைப்போலவே புகையிலை , நவீன 
பிரிட்டனிலும் , ( New Britain ) , அரிசி , பிலிப்பைன்சு ( Philiphines ) 
நாட்டிலும் . எருமைகள் , போர்னியோவிலும் ( Borneo ) , தேங்காய் , 
நிக்கோபாரிலும் ( Nicobar ) , உப்பு , எத்தியோப்பியாவிலும் 
( Ethiopia ) , கால்நடைகள் , கென்யாவிலும் (Kenya ) , வெள் 
ளாடுகள் , உகண்டாவிலும் ( Uganda ) , அடிமைகள் , நைஜீரி 
யாவிலும் ( Nigeria ) , அம்புகள் , பிரேசிலிலும் ( Brazil ) , எருதுகள் , 
கிரீஸிலும் ( Greece ) பணமாகப் 

பயன்படுத்தப்பட்டன . 
போலினீசியத் தீவுகளில் ( Polynesian ) வாழ்ந்தவர்கள் எலிகளைப் 
பணமாகப் பயன்படுத்தினார்கள் என்றும் யாராவது ஒருவன் மற்ற 
வர்களிடமிருந்து பொருள்களை வாங்க விரும்பினால் அந்நாட்டின் 
நாணயங்களான எலிகளை வேட்டையாடச் சென்று விடுவான் 
என்றும் மேக்மில்லன் பிரௌன் ( Macmillan Brown ) கூறுகிறார் . 


என் 


சிந்து 


இந்தியாவின் பெரும் பகுதிகளில் தானியங்களைப் பணமாகப் 
பயன்படுத்தினர் என்றாலும் , நாகர் , ஈட்டி முனைகளையும் , குறுவாள் 
களையும் பணமாகவும் , மணிப்பூரில் வாழ்ந்தோர் பசுக்களைப் 
பணமாகவும் கருதினர் என்று தெரிய வருகிறது . கால்நடைகள் 
மக்களின் செல்வமாகக் கருதப்பட்டது என்று மகாபாரதத்தில் 
ஒரு குறிப்பு வருகிறது . தற்போதைய பண அலகான ரூபாய் 
என்பதே ‘ ரூபா ( Rupa ) 

வடசொல்லிலிருந்து 
பெறப்பட்டது . அதன் பொருள் கால்நடை ஆகும் . 
சமவெளியில் மொகஞ்சோதாராவில் வாழ்ந்த மக்களின் நாகரிக 
மேம்பாட்டிற்குச் சான்றாக அவர்கள் அக்காலத்திலேயே செம்பை 
நாணயமாகப் பயன்படுத்தியிருக்கவேண்டும் என்று சர் . 
மார்ஷல் ( Sir . John Marshall ) போன்றோர் கருதுகின்றனர் . 
தமிழகத்தின் நெற்களஞ்சியமான தஞ்சையில் உலோகப் பணம் 
பயன்படுத்தப்பட்டாலும் நெல்லைக்கொண்டு வேண்டிய பொருளை 
வாங்க முடிந்தது . இவற்றிலெல்லாம் மக்கள் உலகின் பல பாகங் 
களில் தங்கள் கருத்திற்கும் , பயன்பாட்டிற்கும் ஏற்ற வகையில் 
பணமாகப் பயன்படுத்திய பொருள்களை அறிய முடிகிறது . 


ஜான் 


பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தின் தேவை காரணமாகப் பணம் 
தோன்றியிருக்கக்கூடும் என்று கருதுவது போலவே அயல் நாட்டு . 
உள்நாட்டு வாணிகம் காரணமாகவும் பணம் தோன்றியிருக்கலாம் . 
உள் நாட்டு வாணிகம் என்பது தனிமனிதர்கள் தங்கள் குடும்பங் 
களிடையே நடத்தும் பண்டமாற்று வாணிகமாக விளங்கியது . 
பண்டமாற்று வணிகர்கள் நடத்தும் பண்டமாற்று , வணிகர் 
அல்லாதோர் நடத்தும் பண்டமாற்று ( உற்பத்தியாளர் நுகர் 
வோருக்கு இடையே நடக்கும் பண்டமாற்று ) என இரண்டு வகை 
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யாகக் குறிப்பிடலாம் . வணிகர் அல்லாதோர் நடத்தும் பண்ட 
மாற்றில் ( Non - professional Barter ) பணத்தின் தேவை அதிகமாக 
உணரப்பட்டதால் பிரதான நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் பணத்தின் 
பணியை ஆற்றின . கோதுமை விளையும் சமூகத்தில் கோதுமையும் , 
அரிசி விளையும் சமூகத்தில் அரிசியும் பூர்வப் பணமாக ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டது . ஆதலின் பணம் தோன்றுவதற்கு உள் நாட்டு 
வாணிகம் காரணமாக இருந்தது . உள்நாட்டு வாணிகம் பொருத்த 
வரையிலாவது ஒருவர் தேவையை மற்றவர் உணர வாய்ப்பிருக் 
கிறது . வெளிநாட்டு வாணிகத்தில் இத்தகைய வாய்ப்பு அதிக 
மில்லாததால் 

பணத்தின் தேவை மிகுதியாக உணரப்பட்டு , 
அத்தகைய ஒரு நிலையே பணம் தோன்றக் காரணமாக இருக்கக் 
கூடும் என்ற கருத்தை நாம் மறுக்கவியலாது . 


பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தின் தேவையைப் போலவே , மதிப் 
பளவை ( Store of Value ) தேவைப்பட்டதால் பணம் தோன்றியது 
என்று 

கருதுவாருமுளர் . பணத்தின் இன்றியமையாத பணி 
பரிவர்த்தனைச் சாதனம் தான் என்றும் , அதிலிருந்து தான் மற்றப் 
பணிகள் தோன்றியிருக்கக்கூடும் என்றும் ஹெல்ஃபெரிச் 
( Hellerich ) கருதுகிறார் . மெங்கர் ( Menger ) இதனைப் பணத்தின் 
அடிப்படையான பணியாகக் குறிப்பிடுகின்றார் . கீன்சு ( Keynes ) 
பணம் மதிப்பளவையாக விளங்குவதற்கு முக்கியத்துவம் அளித்து , 
பண்டமாற்றத்திலிருந்து விடுபடுவதற்குக் காரணமே இது தான் 
என்று கூறுகிறார் . அதைப்போலவே லாக்லின் ( Laughlin ) 
என்பாரும் மதிப்பளவையாக விளங்காத ஒன்றைப் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக ஆள முடியாது 

எனக் 

கூறுகிறார் . பண்டமாற்று 
முறையை எளிதாக்க மதிப்பளவையின் தேவையை முதலில் 
உணர்ந்த அளவு பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தின் தேவையை மக்கள் 
உணர்ந்திருக்கமாட்டார்கள் . மதிப்பளவின் தேவையைச் 
சமுதாயம் 

வாணிகக் காரணங்களுக்காக அல்லாமல் ( Non - 
commercial reasons) வேறு காரணங்களுக்காகவும் முன்னமையே 
உணர்ந்தது எனலாம் . மனிதன் செல்வத்தைச் சேர்த்துக் குவிக்க 
ஆரம்பித்தவுடன் அதன் மதிப்பை அளந்து மற்றவர்கள் செல்வத் 
தோடு ஒப்பிட்டுப் 

ஒப்பிட்டுப் பார்த்து மகிழ்ச்சியடைய விரும்புவது 
இயல்பாகும் . ஆகவே , மதிப்பளவையின் இன்றியமையாமையைச் 
சமுதாயம் 

உணர ஆரம்பித்தது 

பணம் 

தோன்றியதற்கு 
அடிகோலியது எனலாம் . 


அடுத்து , மதிப்பு நிலைக்களன் ( Store of Value ) தேவையே 
பணம் தோன்றக் காரணம் என்ற கருத்தும் இல்லாமலில்லை . 
ஜெவன்ஸ் (Jevons) என்பார் மதிப்பின் நிலைக்களனாக இருந்த 


பணத்தின் தன்மை 
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ஒன்றுதான் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகிப் பிறகு மதிப்பளவையாகி 
யிருக்கும் என்று வாதாடுகிறார் . ரிஸ்ட் ( Rist ) என்பாரும் 
பணத்தின் எல்லாப் பணியையும் விட இதனை இன்றியமையாத 
பணியாகக் குறிப்பிடுகிறார் . இன்றைய காகிதப் பணம்கூட 
மதிப்பை இழக்க ஆரம்பித்தவுடன் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகப் 
பணியாற்ற முடியாமல் போகிறது . ஆப்பிரிக்காவில் தந்தத்தை 
மதிப்புள்ள பொருளாகச் சேமித்து வைத்த பிறகுதான் அது 
பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டது . ஆனால் , ஒரு 
பொருள் மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குவதாலேயே பணமாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் என்று உறுதியாகச் சொல்லமுடியாது . 
ஏனென்றால் ஆபரணங்களும் , அரிய கலைப்பொருட்களும் பணமாக 
ஆளப்படுவதில்லை . காரணம் அவைகளிடம் வேறுபாடற்ற 
தன்மை ( Uniformly ) காண முடிவதில்லை . இருந்தாலும் பணம் 
தோன்றியதற்கு அது மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்கியதும் ஒரு 
இன்றியமையாத காரணம் ஆகும் . 


வாங்கி 


பணத்தின் மற்றொரு பணியான கடன் பொறுப்பளவை 
( Standard of Deferred Payment ) அடிப்படையில் பணத்தின் 
தோற்றத்திற்கு விளக்கம் கூறுவாரும் உளர் . பணம் புழக்கத்திற்கு 
வருமுன்னரே கடனாகப் பண்டங்கள் கொடுத்து வாங்கும் பழக்கம் 
இருந்திருக்க வேண்டும் என்பதற்குச் சான்றுகள் உள்ளன . 
வேளாண்மையில் விதை நெல்லைக் கடன் வாங்கி அறுவடைக் 
குப்பின் திருப்பிக் கொடுப்பதை இங்கே குறிப்பிடலாம் . அதைப் 
போலவே வாணிகத்திற்காகக் 

கடன் 

இருக்கலாம் . 
அபராதம் , கப்பம் , பரியம் செலுத்தவும் இந்த முறையைப் பின் 
பற்றி இருக்கக்கூடும் . இந்த அடிப்படையில் தான் நாப் ( Knapp ) 
என்பவர் பணம் தோன்றுவதற்கு முன்னமையே கடன் முறை 
இருந்திருக்க வேண்டும் என்று கூறுகிறார் . கடன் பொறுப்பளவை 

ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்ட பிறகே அது பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகி இருக்கும் என்ற எண்ணத்தை எஃப் . எம் . டெய்லர் 
( F. M. Taylor ) என்பவரும் வெளியிடுகிறார் . இக் கருத்தை ஹாட்ரி 
( Hawtrey ) என்பாரும் வலியுறுத்துகிறார் . ஆனால் , பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக 

விளங்கிய பொருள்கள் தான் பின்னால் கடன் 
பொறுப்பளவையாக ஆளப்பட்டன என்பதற்கும் சான்றுகள் 
உள்ளன . எனவே , கடன் பொறுப்பளவைக்கு ஏற்பட்ட தேவை 
காரணமாகவும் பணம் தோன்றியது எனலாம் . 


இவை தவிர , ஆபரணங்களிலிருந்தும் பணம் தோன்றியிருக்கக் 
கூடும் என்ற கருத்தும் உண்டு . உலகத்தில் பல பாகங்களில் 
ஆபரணங்களாகப் 

பயன்படுத்தப்பட்ட கிளிஞ்சல்கள் பின் 
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பணமாக 


ஆபரணங் 


ஆளப்பட்டன என்று உறுதியாகச் சொல்லலாம் . 
அதைப்போலவே கண்ணைக்கவரும் பறவையின் இறகுகள் , மிருகங் 
களின் பற்கள் , குன்றிமணிகள் முதலியன முதலில் ஆபரணங்களாக 
வும் , பின் பணமாகவும் பயன்படுத்தப்பட்டன . 
களாய்ப் பயன்படுத்தப்பட்ட தங்கம் , வெள்ளி போன்ற விலையு 
யர்ந்த உலோகங்களே பிறகு மதிப்பின் நிலைக்களனாகவும் , பரிவர்த் 
தனைச் சாதனமாகவும் பயன்படுத்தப்பட்டன . ஆதலின் ஆபரணங் 
களிலிருந்து பணம் தோன்றியது என்று கருதவும் இடமுண்டு . 

பணம் மதத்தின் அடிப்படையில் தோன்றியிருக்கக்கூடும் என்ற 
கருத்தைச் சில ஆசிரியர்கள் வலியுறுத்துகின்றனர் . மனிதன் தெய் 
வங்களுக்குக் காணிக்கையாக்கிய பொருள்கள் பின் பணமாக 
வழங்கப்பட்டன . பணத்தைச் சில சமுதாயங்களில் தெய்வீகப் 
படைப்பாகக் கருதினார்கள் . மாயத்தன்மைகள் ( Magic Qualities ) 
படைத்த சில பொருள்கள் பணமாக ஆளப்பட்டன . ஆதிகாலச் 
சமுதாயத்தில் வாழ்ந்த மக்கள் மதம் , மூடநம்பிக்கை , மாயம் 
முதலியவற்றில் நம்பிக்கையும் 
நம்பிக்கையும் பயமும் 

கொண்டவர்களாக 
வாழ்ந்தனர் . பழைய சமுதாயத்தில் மதக் கட்டுப்பாடுகள் , 
தடைகள் முதலியன வலுவோடு விளங்கின . உற்பத்தியில் கூட 
எதை , எப்போது , எப்படி உற்பத்தி செய்யவேண்டும் என்பதில் 
மதம் ஆட்சி செய்தது . நுகர்ச்சி , பங்கீடு போன்றவைகளிலும் 
மதத்தின் 

செல்வாக்குக் குறையவில்லை . பொருளாதார 
நடவடிக்கைகள் மதத்தின் கட்டுப்பாடுகளுக்குள் நடைபெற்றதால் 
பணமும் மதத்தின் அடிப்படையில் தோன்றியது என்ற கருத்தை 
மறுக்கமுடியாது . 

அடுத்து , பணம் அரசியல் அடிப்படையில் தோன்றியிருக்கும் 
என்பது பணத்தின் தோற்றம் குறித்துக் கூறப்படும் மற்றொரு 
கருத்து ஆகும் . அரசின் கடமைகளுக்கு ஈடாக மக்கள் அரசுக்கு 
என்ன பொருள்களில் செலுத்துகிறார்களோ , அப் பொருள்களே 
பின்னால் 

ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டிருக்கும் 
இக்கருத்தின் விளக்கமாகும் . மெங்கர் ( Menger ) என்பார் பண்ட 
மாற்று முறைக்கு முன்னமேயே அரசிற்குச் செலுத்தும் முறை 
( Political Payments ) இருந்திருக்கவேண்டும் என்று கருதுகிறார் . 
காசல் ( Cassel ) என்ற பேராசிரியரும் பணம் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக விளங்குவதற்கு முன்னமேயே இம்முறை இருந்திருக்க 
வேண்டுமென்ற கருத்தைத் தெரிவிக்கிறார் . அரசின் சட்டத்தால் 
தான் பணம் தோன்றியிருக்கவேண்டும் ( Money is the Creation 
of Law ) என்பது நாப்பினுடைய (Knapp ) உறுதியான நம்பிக்கை 
யாகும் . எனவே அரசின் கடமைகள் காரணமாகவும் பணம் 
தோன்றியிருக்கலாம் என்ற கருத்திலும் உண்மை உண்டு , 


பணமாக 


என்பது 


பணத்தின் தன்மை 
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இன்றைய 


றுதியாக மணவினை அடிப்படையில் பணம் தோன்றிய 
தற்கும் சான்றுகள் உள்ளன . 

சமுதாயத்தில் 
ஏட்டிலும் , இலக்கியத்திலும் பெண் மதிக்கப்படுவதுபோல 
அன்றாட வாழ்க்கையில் மதிக்கப்படவில்லை . ஆனால் , ஆதிகாலச் 
சமுதாயத்தில் திருமணம் செய்துகொள்வதற்கு ஆண் 
பெண்ணுக்குப் பரியம் செலுத்த வேண்டியது இன்றியமையாத 
தாக இருந்தது . திருமணத்திற்குப் பின் மணமகள் மணமகனோடு 
சென்று விடுவதால் அவள் உழைப்பின் இழப்பை ஈடுகட்டப் பரியப் 
பணம் ( Bride Money ) பெண்ணின் குடும்பத்திற்குச் செலுத்த 
வேண்டியிருந்தது . பரியம் செலுத்தப்படாத திருமணத்தைச் 
சட்டபூர்வமானதாக மற்றவர்கள் ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . 
ஆதலின் பசுபிக் தீவுகளிலும் , ஆப்பிரிக்காவிலும் வாழ்ந்த 
இளைஞர்கள் உழைத்துச் சேர்த்த பரியப் பொருள்களைக் 
கொண்டு தான் தங்களுக்குப் பிரியமான மணமகளைத் தேடிக் 
கொண்டார்கள் . மிகவும் விலைமதிப்புள்ள பொருள்கள் தான் 
பரியப் பணமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . வேறு இனத்தில் 
மணமகளைத் தேர்ந்தெடுத்தால் அந்த இனம் விரும்பும் 
பொருளிலேயே பரியம் செலுத்தப்பட்டது . இப்படி ஓர் 
இனத்தில் பயன்படுத்திய பொருள்கள் மற்ற இனத்திலும் பண 
அலகாகப் ( Monetary Unit ) பயன்படுத்த வேண்டிய தேவை 
ஏற்பட்டது . 


இப்படிப் பணம் பல காரணங்களால் தோன்றியிருக்கக்கூடும் 
என்று கருதப்படுகிறது . பண்டமாற்று முறையைப் பின்பற்றித் 
தொல்லுலகின் பல பகுதிகளில் வாழ்ந்த மக்கள் பரிவர்த்தனையைச் 
சீராக்க , பல பண்டங்களைப் பணமாகப் பயன்படுத்தினர் என்று 
முன்னமேயே விளக்கினோம் . சுருங்கக்கூறின் , மாந்தர் தாம் 
வாழ்ந்த இடம் , காலம் , செய்த தொழில் , பழக்கவழக்கங்கள் , 
பொருளாதார வளர்ச்சி இவைகளுக்கு ஏற்பப் பண்டங்களைத் 
தேர்ந்தெடுத்துப் பணமாகப் பயன்படுத்தினர் என்று கூறலாம் . 
வேட்டையாடுவோர் அம்புகளையும் , வேளாண்மை செய்வோர் 
தானியங்களையும் , மேய்ச்சல் தொழிலில் ஈடுபட்டோர் கால்நடை 
களையும் , கடற்கரைப் பகுதிகளில் வாழ்ந்த மக்கள் கிளிஞ்சல் 
களையும் , மீன்பிடித்தோர் மீனின் பற்களையும் பணமாகப் பயன் 
படுத்தியதிலிருந்து இதை நாம் 

ஒருவாறாக 

விளங்கிக் 
கொள்ளலாம் . பண்டப் பணத்தைப் ( Commodity Money ) பின் 
பற்றி உலோகத்தின் பயனைத் தெரிய ஆரம்பித்தும் செம்பு , 
பித்தளை , இரும்பு போன்ற சாதாரண உலோகங்களைப் பணமாகப் 
பயன்படுத்தினர் . பிறகு விலையுயர்ந்த உலோகங்களான தங்கம் , 
வெள்ளி முதலியவை கண்டுபிடிக்கப்பட்டுப் பணமாகப் பயன் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


படுத்தப்பட்டன . இவற்றை உலோகப் பணம் ( Metallic Money) 
என்று கூறுகிறோம் . ஆரம்ப நிலையில் வை வெறும் உலோகத் 
துண்டுகளாகத்தான் ( Pieces of Bullion ) பயன்படுத்தப்பட்டன . 
பிறகுதான் பரிவர்த்தனையை எளிதாக்க அவைகள் சம எடையும் , 
தகுதியுமுள்ள நாணயங்களாக அச்சிட்டுப் புழக்கத்திற்குக் 
கொண்டு வரப்பட்டன . சமீப காலத்தில் காகிதத்தால் ஆகிய 
பணம் ( Paper Money ) புகுத்தப்பட்டு உலோகப் பணத்தோடு புழக் 
கத்தில் இருப்பதைக் காண்கிறோம் . கடன் முறை ( Credit System ) 
அமுலுக்கு வந்தபிறகு வேறுவகைப் பணங்களும் புழக்கத்தில் 
வந்தன . அவற்றைப் பின்னால் விரிவாகக் காண்போம் . இத்தகைய 
முறையில் தான் பணம் தோன்றியது என்று கூறலாம் . 


ஈடாக 


பணத்தின் வட்ட ஓட்டம் ( The Circular Flow of Money ) 

நமது பொருளாதார வாழ்க்கையின் முக்கிய அம்சமாகப் 
பணத்தின் ஓட்டம் 

விளங்குகிறது . 

எல்லாப் பொருளா 
தாரத்திலும் மக்கள் பொருள்களையும் , பணிகளையும் உற்பத்தி 
செய்து கொண்டும் நுகர்ச்சி செய்து கொண்டும் இருக்கிறார்கள் . 
ஒவ்வொரு உற்பத்தியாளரும் நுகர்ச்சியாளனாகவும் விளங்குகிறான் . 
உற்பத்தி என்பது சாதனங்களை ஒன்று சேர்ப்பதால் ஏற்படுகிறது . 
சாதனங்களின் 

உரிமையாளர்களுக்கு அவைகளுக்கு 
வாரம் , வட்டி , கூலி , இலாபம் முதலியன கிடைக்கும் . 

-க்கும் . அவர்கள் 
தங்கள் வருமானத்தை நுகர்ச்சிக்காகச் செலவிடுகிறார்கள் . அந்தப் 
பணம் , சில்லறை வியாபாரிகள் , மொத்த வியாபாரிகள் வாயிலாக 
மீண்டும் உற்பத்தியாளர்களைப் 

போய்ச் சேரும் . 

உற்பத்தி 
யாளர்கள் மீண்டும் உற்பத்தியில் ஈடுபடுகின்றபோது உற்பத்திக் 
காரணிகட்கு ஈட்டுத்தொகை அளிப்பார்கள் . எனவே பணம் , 
வாரம் , வட்டி , கூலி , இலாபமாகவும் உரிமையாளரைப் போய்ச் 
சேரும் . 

இப்படிப் பொருளாதாரத்தில் பணம் உற்பத்தியாளர் 
களிடமிருந்து நுகர்வோர் , நுகர்வோரிடமிருந்து உற்பத்தியாளர் 
எனக் கைமாறிச் சுழன்று கொண்டே இருக்கிறது . அது ஓரிடத்தில் 
நிலையாக நிற்பதில்லை . இதனைப் பொருளாதாரத்தில் பணத்தின் 
வட்ட ஒட்டம் ( Circular Flow of Money ) என்று சொல்லு 
வார்கள் . 


ஆனால் , நாம் மேலே கூறியது போலப் பணத்தின் ஓட்டம் ஒரு 
வட்டத்திற்குள் எளிதாகத் தடையின்றி நடைபெறுவதில்லை . 
இப்படி நடைபெற வேண்டுமானால் சாதன உரிமையாளர் 
களுக்குச் செலுத்தப்பட்ட பணம் முழுவதும் உற்பத்தியாளர் 
கைக்குக் கொண்டுவரவேண்டும் . அப்போது பொருளாதாரத்தில் 
பண்டம் , பணி இவற்றின் உற்பத்தி ஒரே அளவாகவும் விலை 


பணத்தின் தன்மை 


மட்டம் மாறாமலும் இருக்கும் . ஆனால் நடைமுறையில் இப்படி 
ஏற்படுவதில்லை . பண ஒட்டத்தைத் தடை செய்யும் காரணிகள் 
உள்ளன . எடுத்துக்காட்டாக , ஒரு நாட்டின் சேமிப்பும் , 
ஏற்றுமதி , இறக்குமதியும் , அரசின் பொருளாதார நடவடிக்கை 
களும் பணத்தின் வட்ட ஓட்டத்தைத் தடை செய்கின்றன . தனி 
மனிதர்களும் , நிறுவனங்களும் தங்கள் வருமானத்தின் ஒரு 
பகுதியைச் சேமிக்கிறார்கள் . சேமிப்புக் காரணமாகப் புழக்கத்தி 
லிருக்கும் பணத்தின் ஒரு பகுதி குறைகிறது . ஆனால் , சேமிப்பு 
முழுவதும் உற்பத்தியாளருக்குக் கடனாகக் கிடைக்குமானால் பணப் 
புழக்கத்தின் அளவு மாறுவதில்லை . முதலீட்டுக்குக் கிடைக்கும் 
கடன் சேமிப்பைவிடக் குறைவாகவோ அதிகமாகவோ இருப்பின் 
பொருள்களின் தேவையிலும் , விலையிலும் மாறுதல் ஏற்படும் . 
இதைப் போலவே ஏற்றுமதியின் காரணமாக நமக்குப் பணம் 
வரும் . அதனால் பணப்புழக்கம் அதிகரிக்கும் . இறக்குமதிக்கு 
நாம் பணம் செலுத்த வேண்டும் . அதனால் பணப்புழக்கம் 
குறையும் . பணத்தின் வட்ட ஓட்டம் தடை செய்யப்படும் . 
இறுதியாக , அரசின் பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளும் சில 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . 

அரசு 

தனியார் மீதும் , 
நிறுவனங்கள் மீதும் விதிக்கும் வரிகாரணமாகப் பணப்புழக்கம் 
குறையும் . ஆனால் அரசாங்கத்தின் செலவு காரணமாகப் பணப் 
புழக்கம் அதிகரிக்கும் . அப்போது வட்ட ஓட்டம் தடைபடாது . 
எனவே , நடைமுறையில் தடையற்ற குருதிபோல் பணத்தின் 
வட்ட ஓட்டம் அமைவது இயலாததாகும் . 


முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தில் பணம் 

நாம் இதுவரை பொருளாதாரத்தைப் பற்றிக் கூறிய 
தெல்லாம் முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்திற்கே பொருந்தும் . 
பணத்தின் ஆதிக்கத்தை முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தின் 
எல்லாப் பகுதிகளிலும் காண முடியும் . பொருளாதாரத்தில் 
உற்பத்தி , பங்கீடு , நுகர்வு அனைத்தும் பணத்தைக் கொண்டே 
நடைபெறுகின்றன . அது பொருளாதாரத்தின் எல்லாத் துறை 
களிலும் ஊடுருவிக் காணப்படுகிறது . சுருங்கக் கூறின் , முதலாளித் 
துவப் பொருளாதாரத்தில் எல்லாம் பணத்தின் அடிப்படை 
யிலேயே நடைபெறுகின்றன . 

முதலாவதாகப் பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக விளங்கிப் 
பரிவர்த்தனையை எளிதாக்குகிறது . எதையும் பணத்தால் 
வாங்கவோ விற்கவோ முடியும் . பண்டங்களையும் , பணிகளையும் 
போலவே , பங்குகள் , பத்திரங்கள் ( Bonds ) முதலியவற்றைப் 
பணத்தால் வாங்கவும் விற்கவும் முடியும் . பணத்திற்குப் பொது 
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வாங்கும் சக்தி உண்டு . பணம் ‘செலுத்தாகவும் விளங்குவதால் 
வரிகள் பணமாகவே செலுத்தப்படுகின்றன . 


கூலி , 


இரண்டாவதாக , மக்களின் வருமானம் பணமாகவே பெறப் 
படுகிறது . வாரம் , வட்டி , 

இலாபம் 

அனைத்தும் 
பணமாகவே செலுத்தப்படுகிறது . பண்டங்களையும் பணிகளையும் 
விற்போர் அனைவரும் தங்கள் வருமானத்தைப் பணமாகவே 
பெறுகின்றனர் . அலுவலர்களின் பணிக்கு ஊதியம் பணமாகவே 
கிடைக்கிறது . இதனால் விரும்பம் போல் பணத்தைச் 

செல 
விடவோ அல்லது சேமிக்கவோ முடியும் . 


மூன்றாவதாக , செல்வத்தின் பெரும்பகுதியாகப் பணம் 
விளங்குகிறது . செல்வத்தை விலையுயர்ந்த ஆபரணங்களாகவோ , 
நிலம் , வீடு , பங்கு , பத்திரங்கள் இவைகளாகவோ ஆளமுடியும் 
என்றாலும் பணம் எல்லாவற்றையும் வாங்கும் சக்தி பெற்றிருப் 
பதால் பணத்தைச் சேர்த்து வைப்பது செல்வத்தைச் சேர்த்து 
வைப்பதாகக் கருதப்படுகிறது . 


நான்காவதாக . நுகர்ச்சிக்குப் பணம் 

துணைபுரிகிறது . 
வருமானத்தை அனைவரும் பணமாகப் பெறுகின்ற காரணத்தால் , 
விருப்பம்போல நுகர்ச்சியில் ஈடுபட முடிகிறது . விருப்பங்கள் 
பலவாகவும் , அவற்றை நிறைவேற்றும் சாதனங்கள் சிலவாகவும் 
இருப்பதால் தேர்ச்சி இன்றியமையாததாகிறது . நுகர்வோரால் 
பணத்தைக் கொண்டு வேண்டிய பொருள்களைப் பெறமுடியும் . 
அதனால் அவனால் திருப்தியை உச்சப்படுத்த முடிகிறது . 


பணம் 


மனிதன் 


ஐந்தாவதாக , உற்பத்தி பேரளவில் நடைபெறப் 
காரணமாக அமைகிறது . முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தில் 
ஒரு 

விருப்பம்போலச் செயல்பட முடியும் . அவன் 
விரும்புகிற பொருளாதார நடவடிக்கையில் ஈடுபட முடியும் . 

. 
தன் வருமானத்தை உற்பத்தி , நுகர்ச்சி , சேமிப்பு முதலிய 
வற்றிற்குத் தடையின்றிப் பயன்படுத்த முடியும் . முதலாளித் 
துவப் பொருளாதாரத்தில் பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளைக் 
கட்டுப்படுத்த மத்தியத் திட்டக்குழு ( Central Planning Board ) 
கிடையாது . உற்பத்தி செய்யப்பட்ட பண்டங்களை 

அரசு 
விநியோகிப்பதுமில்லை . உற்பத்திச் சாதனங்களுக்கு ஈட்டுத் 
தொகையும் சட்டத்தால் நிர்ணயிக்கப்படுவதுமில்லை . பின் நுகர் 
வோரின் 

விருப்பங்கள் எப்படி நிறை வேற்றப்படுகின்றன ? 
தேவைக்கு ஏற்றபடி எப்படி அளிப்பு அதிகரிக்கப்படுகிறது ? 
நுகர்வோரின் விருப்பத்திற்குத் தக்கவாறு எப்படிப் பொருள்கள் 


பணத்தின் தன்மை 


27. 


உற்பத்தி செய்யப்படுகின்றன ? இந்தக் கேள்விகளுக்கெல்லாம் 
விளக்கமான விடையளிக்க முடியாது . என்றாலும் பேராசிரியர் 
ஹாம் குறிப்பிடுவது போல நவீன முதலாளித்துவப் பொருளா 
தாரத்தில் விலை முறை ( Pricing Process ) செயல்படுவதைச் சுருக்க 

ஆராய்வது பணத்தின் இன்றியமையாத தன்மையை 
விளக்கும் . 


மாக 


முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தில் உற்பத்தியாளன் உற் 
பத்தியில் ஈடுபடுவதன் நோக்கம் இலாபமே . இலாபம் கிடைக்கு 
மென்று நம்பினால் தான் உற்பத்தியாளர்கள் உற்பத்தியில் ஈடுபடு 
வார்கள் . இலாபம் என்பது உற்பத்திச் செலவுக்கும் , விலைக்கு 
முள்ள வேறுபாடு ஆகும் . 

எனவே , ஒரு பொருளின் விலை , 
உற்பத்திச் செலவைவிட அதிகமாக இருக்கும்போதுதான் அந்தப் 
பொருளை உற்பத்தி செய்வதன் மூலம் உற்பத்தியாளன் இலாபம் 
பெற முடியும் . 

. ஆதலின் , நுகர்வோன் ஒரு பொருளுக்குக் 
கொடுக்கும் விலைதான் அந்தப் பொருள் உற்பத்தியாகக் காரண 
மாக அமைகிறது . நுகர்வோர் தமக்கு ஒரு பொருளிலுள்ள 
விருப்பத்தை விலை வாயிலாக வெளியிடுகிறார்கள் . அந்த விருப் 
பத்தைப் புரிந்து உற்பத்தியாளர்களும் அதற்கேற்ற அளவு 
உற்பத்தி செய்கிறார்கள் . உற்பத்தியின் அளவை ஒருவகையில் 
நுகர்வோர் நிர்ணயிப்பதால் முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத் 
தில் நுகர்வோர் வல்லமை மிக்கவர்களாக விளங்குகிறார்கள் . 
ஆனால் , தனி நுகர்வோரின் விருப்பம் உற்பத்தியின் அளவை நிர்ண 
யிப்பதில்லை . நுகர்வோர் அனைவரின் மொத்த விருப்பமே உற்பத் 
தியைத் தீர்மானிக்க உதவுகிறது . இப்படி உற்பத்தியைத் தீர் 
மானித்த பின் , உற்பத்தியாளர்கள் உற்பத்திச் சாதனங்களைப் 
பெற முயலுவார்கள் . உற்பத்திச் சாதனங்களின் அளிப்பும் 
உற்பத்தியாளர்கள் அதற்குக் கொடுக்கும் விலையைப் பொறுத்தே 
அமைகிறது . 


காரணமாக 


ஆறாவதாக , வாணிகம் விரிவடையப் பணம் 
அமைகிறது . பண்டமாற்றுப் பொருளாதாரத்தில் பரிவர்த்தனை 
சீராக நடைபெறவில்லை . பணம் தோன்றிய பின் , வேலைப் பாகு 
பாடு ( Division of Labour ) , சிறப்புத் தேர்ச்சி ( Specialisation ) 
இவற்றின் காரணமாகப் பேரளவு உற்பத்தி தொடங்கியது . 
அங்காடிகள் விரிவடைய ஆரம்பித்தன . அதனால் வாணிகம் 
செழித்தோங்கியது . கடன் கருவிகள் கையாளப்பட்டு விற்றல் , 
வாங்கல் எளிதாக்கப்பட்டது . இன்று பணத்தால் உள் நாட்டு 
வாணிகத்தோடு , வெளிநாட்டு வாணிகமும் சிறப்பாக நடை 
பெறுகிறது . 
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இறுதியாக அரசின் வருமானத்திற்கும் , செலவிற்கும் பணம் 
வழி செய்கிறது . அரசுக்கு வருமானம் வரி , கட்டணம் , அபராதம் 
மூலமாக வருகிறது . அரசு முதலீடு செய்திருக்கும் தொழில்களி 
லிருந்து வரும் இலாபமும் அரசின் வருமானமாகும் . அரசு 
சலுத்தும் கூலி , வட்டி , அலுவலர்களின் ஊதியம் அனைத்தும் 
பண உருவில் செலுத்தப்படுகின்றன . அதோடு தற்கால அரசு 
மக்கள் நல அரசு ( Welfare State ) ஆதலின் , அரசு சமூகப் பாது 
காப்பிற்காக நிறையச் செலவு செய்ய வேண்டியதும் அவசிய 
மாகிறது . அரசின் பொது வருமானமும் , பொதுச் செலவும் , 
பணப் பொருளாதாரத்தில் மட்டுமே இயலும் .. 


சமதர்மப் பொருளாதாரத்தில் பணம் ( Money in a Socialist 

Economy ) 


சமதர்மச் சமுதாயத்தில் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் 
அனைத்தும் அரசால் முன்கூட்டியே திட்டமிடப்பட்டு நிறை 
வேற்றப்படுகின்றன . எனவே , இத்தகைய ஒரு பொருளாதாரத் 
தில் பணத்தின் பங்கைத் தெரிந்து கொள்ள வேண்டியது அவசிய 
மாகிறது . கார்ல் மார்க்ஸ் , லெனின் போன்றவர்கள் சமதர்மப் 
பொருளாதாரத்தில் பணத்திற்கே இடமில்லை என்று கருதினார்கள் . 
கார்ல் மார்க்ஸ் தான் விரும்பிய இலட்சியப் பொதுவுடைமைச் 
சமுதாயத்தில் பணத்தின் ஆட்சி ஒழிக்கப்பட்டு , பண்டங்கள் 
மட்டும் பரிவர்த்தனையில் இருக்கும் என்று நம்பினார் . பணம்தான் 
முதலாளி தொழிலாளியைச் சுரண்டுவதற்குக் 
அமைகிறதென்பது அவரது அசைக்க முடியாத எண்ணமாகும் . 


காரணமாக 


எனவே 1917 ஆம் ஆண்டு இரஷ்யப் புரட்சிக்குப் பின் இதனை 
நடைமுறைக்குக் கொண்டுவரும் முயற்சியில் ஈடுபட்டார்கள் . 
ஆட்சிக்கு வந்த போல் செவிக் கட்சி ( Bolshevik Party ) பொருள் 
களைக் கட்டுப்பாடு , பங்கீடு முதலியன செய்து பணத்தை 
அகற்ற முயன்றது . ஆனால் , வெகுவிரைவில் தங்கள் தவற்றை 
உணர்ந்து கொண்டார்கள் . லெனின் 1921 அக்டோபர் திங்களில் 
சமதர்மக் கணக்கீடும் , கட்டுப்பாடும் ( Socialistic Calculation and 
Control) இன்றிப் பொதுவுடைமையை அடையமுடியாது என்பதை 
ஏற்றுக் கொண்டார் . டிராட்ஸ்கியும் ( Trotsky ) உறுதியான 
பண அலகு இல்லாவிட்டால் வாணிகக் கணக்கீடு குழப்பத்தையே 
அதிகரிக்கும் என்று உறுதியாக நம்பினார் . எனவே , பணத்தை 
நவீன திட்டமிட்ட பொருளாதாரங்களும் கொள்கையளவிலும் , 


1 L : D. Trotsky -- Soviet Economy in Danger , p . 30 . 
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நடைமுறையிலும் ஏற்றுக் கொண்டுவிட்டன என்பதை மறுக்க 
முடியாது . 


இன்று சோவியத் நாட்டில் விலையையும் , கூலியையும் நிர்ண 
யிப்பதில் பணத்திற்கு முக்கியத்துவம் கொடுக்கப்படுகிறது . கூலி , 
ஊதியம் முதலியவை பணமாகக் கொடுக்கப்படுகின்றன . பண்டங் 
களையும் , பணிகளையும் ஏனைய நாடுகளைப் போலவே பணத்திற்கு 
வாங்கவும் , விற்கவும் செய்கிறார்கள் , 

. பொருள்களின் விலை 
( Price System ) உற்பத்திக்கும் , நுகர்ச்சிக்கும் ஆதாரமாக விளங்க 
வில்லை என்றாலும் பணம் மதிப்பளவையாகவும் , பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகவும் பயன்படுத்தப்படுகிறது . சோவியத் பொருளா 
தாரம் முழுக்கத் திட்டமிடப்பட்டு , பொருளாதார நடவடிக் 
கைகள் கட்டுப்பாட்டுக்குள் நடைபெறுகின்றன . பொருளாதார 
வளங்களின் அடிப்படையில் திட்டம் தீட்டப்படுவது போலவே , 
பணத்தின் அடிப்படையில் பணத் திட்டங்களும் ( Financial Plans ) 
தீட்டப்படுகின்றன. பொருள்களின் விலையை அரசு நிர்ணயிக் 
கிறது . 

சமதர்மப் பொருளாதாரத்தில் பணத்திற்கு இடமுண்டு என் 
பதை 

மற்றப் பொருளாதார அறிஞர்களும் ஏற்றுக்கொள் 
கிறார்கள் . பணம் பொருளாதார நடவடிக்கைகளுக்குத் தேவைப் 
படுகிறது . பேராசிரியர் லெர்னர் ( Lerner ) சமதர்மப் பொருளா 
தாரம் பணம் இல்லாமல் சீராகச் செயல்பட முடியாது என்பதைக் 
குறிப்பிட்டு , விலையின் அடிப்படையில் அல்லாமல் எந்தப் பொருளா 
தார அமைப்பும் ஓரளவு திறமையோடு செயல்பட முடியாது 
என்று கருதுகிறார் . அதோடு திட்டமிடப்பட்ட சமதர்மச் சமுதா 
யத்திலும் பொருளாதாரச் சாதனங்களை ஒவ்வொரு துறைக்கும் 
எவ்வளவு ஒதுக்குவது என்பதைப் பணத்தின் மூலமாகவே செய்ய 
முடியும் . ஏனென்றால் உற்பத்திச் சாதனங்கள் கிடைப்பருமை 
யுள்ளவை ஆதலின் நாம் விரும்புவதை எல்லாம் எந்தப் பொருளா 
தாரத்திலும் உற்பத்தி செய்ய முடியாது . பேராசிரியர் ஹாம் 
இதையே உற்பத்தியின் நோக்கங்களை ஒரு சர்வாதிகாரியே நிர்ண 
யித்தால் கூடச் சாதனங்களின் ஒதுக்கீடு விலைமுறையின் ( Price 
Process ) அடிப்படையில் தான் செய்ய வேண்டும் என்று தீர்மான 
மாகக் கூறுகிறார் . அதோடு உற்பத்தி செய்யப்பட்ட பொருள் 

நுகர்வோருக்குச் சமமாகப் பங்கீடு செய்வதும் பணத்தின் 
அடிப்படையில் தான் முடியும் . எனவே சமதர்மப் பொருளா 
தாரமும் பணப் பொருளாதாரமாகத்தான் விளங்க முடியும் . 


1 A. P. Lerner -- Economic Theory and Socialist Economy , p . 55 . 
2 G. N. Halm - Monetary Theory , p . 13 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தில் பணத்திற்கு இருக்கும் 
முக்கியத்துவம் சமதர்மப் பொருளாதாரத்தில் இல்லை என்று 
வேண்டுமானால் சொல்லலாம் . 


பணத்தினால் விளையும் கேடுகள் 

பணம் பொருளாதாரத்தில் சில கேடுகளையும் விளைவிக்கிறது . 
பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் பொருளாதாரத்தில் 
ஏற்படுத்தும் விளைவுகளை ஆரம்பத்திலேயே விளக்கியுள்ளோம் . 
செல்வம் சிலர் கையில் சேர்வதற்கும் பணம் காரணமாக அமை 
கிறது . இதனால் பணம் படைத்தவர்கள் சமுதாயத்தின் எல்லாத் 
துறைகளிலும் ஆதிக்கம் பெற்று வருவதைக் காண்கிறோம் , 
முதலாளி தொழிலாளியைச் சுரண்டுவதற்கும் பணம் காரணமாக 
அமைகிறது . செல்வப் பங்கீட்டிலும் வேற்றுமையும் பணத்தால் 
அமைகிறது . ரஸ்கின் போன்ற அறிஞர்கள் பணம் ஆன்மாவைக் 
கெடுத்துவிடும் என்றும் , அதை எதுவும் தடை செய்ய முடியாது 
என்றும் கூறுகிறார்கள் . பணத்தால் கொலையும் , களவும் மலிகின் 
றன . ஒரு ஜெர்மானியப் பொருளாதார அறிஞர் கூறுவதுபோலச் 
சமுதாயத்தில் நீதியும் , பெண்மையும்கூடப் பணத்திற்காக விற்கப் 
படுகின்றன . இலஞ்ச ஊழல் நாளும் பெருகி வருவதற்கும் 
பணத்தின் செல்வாக்கு சமுதாயத்தில் மிகுந்து வருவதே காரணம் . 
பணத்தை மனிதன் படைத்தான் என்றும் அது சமுதாயத்தில் 
விளைவித்த நன்மைகளுக்காகவே அதனைப் பரிவர்த்தனையில் புகுத் 
தினான் என்றும் பார்த்தோம் . அத்தகைய பணம் இப்போது 
மனிதனை ஆட்டிப்படைக்கிறது . பணத்தின் ஆட்சிக்கு நாம் 
உட்படுவதால் தான் இத்தகைய தீமைகள் 

விளைகின்றன . 
பணத்தை எப்போதும் நாம் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வைத்திருக்க 
வேண்டும் . ஆதலின் திறமை 

ஆதலின் திறமையான பணமுறை நிர்வாகத்தால் 
இந்நிலையை ஓரளவு சீராக்க முடியும் என்று நம்பப்படுகிறது . 


2. பணத்தின் பணிகளும் வகைகளும் 

( Functions and Kinds of Money ) 


பணத்தின் பணிகள் 


பணம் 


அதன் 


லாம் . 


பணம் 

சமுதாயத்தில் சில இன்றியமையாத பணிகளை 
ஆற்றுகிறது . இந்தப் பணிகளால் தான் பணத்திற்குத் தேவை 
ஏற்படுகிறது . 

பணத்திற்காக வேண்டப்படுவதில்லை . 
பணிகளுக்காகவேதான் வேண்டப்படுகிறது . 

பணம் 
எவ்வளவு இன்றியமையாதது என்பதைப் 

பதினெட்டாம் 
நூற்றாண்டில் வாழ்ந்த ஜான் லா ( John Law ) உடலுக்கு இரத்தம் 
போன்று அரசுக்குப் பணம் என்று குறிப்பிடுவதிலிருந்து அறிய 

பணம் பரிவர்த்தனையில் ஆளப்பட்டதன் விளைவாக நுகர் 
வோர் தமது திருப்தியை உச்சப்படுத்தவும் , உற்பத்தியாளர் தமது 
இலாபத்தை அதிகரிக்கவும் முடிந்தது . பணம் பொருளாதாரத்தில் 
புகுத்தப்பட்டதால் கடன் முறை ( Credit System ) அமுலுக்கு 
வந்தது . அதனால் கொடுக்கல் வாங்கல் ஏற்பட்டு வாணிகமும் 
தொழிலும் செழித்தன . பணம் மட்டும் பொருளாதாரத்தில் 
ஆளப்படாமலிருந்திருக்குமானால் , நாட்டின் இயற்கை வளங்கள் 
பயன்படுத்தப்பட்டுப் பொருளாதார அமைப்பு செவ்வனே செயல் 
பட்டுத் தற்காலத்தில் அடைந்திருக்கும் உன்னத நிலையை அடைந் 
திருக்காது என்று கூறலாம் . அதனால் தான் பணத்தின் சிறப்பை 
விளக்க வந்த கிரௌதர் பணம் மனிதனின் எல்லாக் கண்டு 
பிடிப்புகளிலும் மிகவும் அடிப்படையானது . அறிவியலின் 
ஒவ்வொரு துறைகளிலும் அடிப்படைக் கண்டுபிடிப்புகள் உண்டு . 
பொறியியலில் சக்கரமும் , விஞ்ஞானத்தில் நெருப்பும் , அரசியலில் 
வாக்கும் அடிப்படைக் கண்டுபிடிப்புகளாக விளங்குகின்றன . 
அதைப்போலவே பொருளாதாரத்தில் மனிதனின் 

சமூக 
வாழ்க்கையில் , வாணிகத்துறை முறையிலும் மற்ற எல்லாவற்றின் 
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பணம் இன்றியமையாத கண்டு 


அடிப்படையாக விளங்குகிற 
பிடிப்பு ஆகும் . 


பணம் பொருளாதாரத்தில் முக்கியமாக நான்கு பணிகளை 
ஆற்றுகிறது . இந்தப் பணிகளால் தான் பண்டமாற்று முறையின் 
இடர்ப்பாடுகள் நீங்கின . அந்தப் பணிகள் ( 1 ) பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக விளங்குதல் ( Medium of Exchange ) , ( 2 ) மதிப்பளவை 
யாக விளங்குதல் ( Measure of Value ) , ( 3 ) கடன் பொறுப்பளவை 
யாக விளங்குதல் ( Standard of Deferred Payment ) , ( 4 ) மதிப்பின் 
நிலைக்களனாக விளங்குதல் ( Store of Value ) ஆகியவையாகும் . 
தனை ஆங்கிலத்தில் குறள் வடிவத்தில் , 


Money is a matter of functions four 
A medium , measure , a standard , and a store 


என்றுள்ள 

வரிகள் புலப்படுத்துகின்றன . முதலிரண்டு பணி 
களையும் அடிப்படை அல்லது முதல் பணிகள் ( Fundamental or 
Primary Functions ) என்றும் , அடுத்த இரண்டு பணிகளையும் 
இரண்டாவது பணிகள் அல்லது முதல் பணியிலிருந்து பெறப்பட்ட 
பணிகள் ( Secondary or Derivative Functions ) என்றும் வேறு 
படுத்திப் பேராசிரியர்கள் சாண்டலர் ( Chandler ) , கென்ட் ( Kent ) 
போன்றவர்கள் கூறுகிறார்கள் . இந்த இன்றியமையாத நான்கு 
பணிகளைத் தவிர மற்றச் சில பணிகளையும் பணம் ஆற்றுகிறது . 
அவற்றைப் பணத்தின் துணைப்பணிகள் ( Subsidiary Functions ) 
என்று கூறலாம் . 


al 


( 1 ) பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக விளங்குதல் ( Money as 
Medium of Exchange ) : பணம் பண்டமாற்று முறையின் பல 
தொல்லைகளுக்குத் தீர்வு காண்கின்றது . பணம் பரிவர்த்தனையில் 
ஆளப்பட்டபின் இருமுகத் தேவைக்கு ( Double Coincidence ) 
அவசியமில்லை . பணம் பயன்படுத்த ஆரம்பித்தபின் பரிவர்த்தனை 
இருகூறாக்கப்பட்டது . அங்காடிக்கு வரும் பொருள்கள் பணமாக 
மாற்றப்பட்டு பிறகு பணம் வேண்டிய பொருள்களாக மாற்றப் 
படுவதால் பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகக் கருதப்படுகிறது . 
பண்டமாற்று நடவடிக்கை இவ்வாறு விற்றல் , வாங்கல் என்று இரு 
பிரிவாகப் பிரிக்கப்பட்டது . பேராசிரியர் பிரைஸ் என்பாரும் 
பொருளைப் பணத்திற்கு விற்பதை ஒருபாதி நடவடிக்கை என்றே 
கருதுகிறார் . பணம் எந்தப் பொருளையும் வாங்கும் ஆற்றல் பெற்றி 
ருப்பதால் பணத்திற்கு மிகுந்த தேவை ஏற்படுகிறது . இதனைப் 


1 G. Crowther - AD Outline of Money , p . 4 . 
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பணத்தின் தன்னிச்சையான பொருத்தம் ( Automatic Coincidence ) 
என்று கூறுவர் . எடுத்துக்காட்டாக , குதிரை வைத்திருப்பவன் 
குதிரையைப் பணத்திற்கு விற்றுவிட்டு , அந்தப் பணத்தைக் 
கொண்டு தான் விரும்பிய பொருள்களை வாங்கிக்கொள்ள 
முடியும் . இப்படிப் பணம் இடையீட்டுப் பொருளாகப் ( Inter 
mediary ) பயன்படுகிறது . பணத்தை வைத்திருப்பவனிடம் 
பொதுவாங்கும் சக்தி ( Generalised purchasing power ) உள்ளது . 
பணத்தைக் கொண்டு எந்தப் பொருளையும் வாங்க முடியும் . 
இதனால் பணத்தை விருப்பம் போல் பயன்படுத்தும் உரிமை அதை 
வைத்திருப்பவருக்குக் கிடைக்கிறது . பண்டமாற்று முறையின் கீழ் 
இப்படி விரும்பிய பொருளை நினைத்தபடி 

எளிதில் வாங்க 
முடியாது . இதனால் பரிவர்த்தனை எளிதாகவும் , விரைவாகவும் 
நடைபெறுகிறது . அதோடு பண்டமாற்று முறையின் கீழ்ப் பணி 
களைப் பண்டமாற்றுச் செய்வதால் ஏற்படும் தொல்லைகளைப் பணம் 
தீர்க்கிறது . எடுத்துக்காட்டாக , வழக்கறிஞர் , மருத்துவர் , 
ஆசிரியர் , தச்சர் போன்றோரின் விருப்பத்திற்கும் , தேவைக்கும் 
ஏற்றவண்ணம் பண்டங்களை ஈடாகக் கொடுத்தல் எளிதன்று . 
பண்டங்களின் அளவையும் , தரத்தையும் நிர்ணயிப்பதில் தொல்லை 
உண்டு . அத்தகைய தொல்லைகள் பணம் ஆளப்படுவதால் நீங்கி 
விடுகின்றன . 

செலுத்தாகவும் ( Means of Payment ) 
விளங்குவதால் எல்லோரும் தங்கள் ஊதியத்தைப் பணமாக 
ஏற்றுக்கொள்வர் . 

இறுதியாக முடிவுறாத பொருள்களைக் 
( Unfinished Articles ) கூட விற்றுவிட முடியும் . பண்டமாற்று 
முறையின்கீழ் இது எளிதில் முடியாது . இப்படிப் பணம் 
பரிவர்த்தனைச் 

சாதனமாக விளங்குவதால் பல நன்மைகள் 
ஏற்படுகின்றன . 

( 2 ) பணம் மதிப்பளவையாக விளங்குதல் (Money as a Measure 
of Value ) : பண்டமாற்று முறையின் மற்றொரு பொது மதிப் 
பீட்டளவை இல்லாமை என்ற குறை பணம் மதிப்பளவையாக 
விளங்குவதால் தீர்க்கப்படுகிறது . பணம் , பண்டங்கள் , பணிகள் 
இவற்றின் மதிப்பை அளக்கிறது . பணம் என்பது பண்டங்கள் , 
பணிகள் இவற்றிற்கு 

வற்றிற்கு நாம் செலுத்தும் செலுத்து மட்டு 
மன்று ; பணம் அவற்றின் மதிப்பை அளக்கும் கருவியுமாகும் ! 
பொருளாதார அமைப்பில் தூரத்தை மீட்டர் , கிலோ மீட்டர் 
என்றும் , கனத்தை அவுன்சு , கிராம் என்றும் , திரவத்தைக் கேலன் , 
லிட்டர் என்றும் அளப்பதுபோல் பண்டங்களின் மதிப்பைப் பணத் 
தால் கணக்கிடுகிறோம் . ஒவ்வொரு பொருளின் மதிப்பையும் 
அளந்து விலையாகக் கூறுகிறோம் . இதனால் பண்டம் , பணி இவற்றின் 
பரிவர்த்தனை மதிப்பை ( Exchange Value ) அங்காடியால் அளந்து 


பணம் 
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பார்க்கமுடிகிறது . ஒவ்வொரு பொருளையும் அதன் விலையின் அடிப் 
படையில் ஒப்பிட முடிகிறது . இது கணக்கீட்டையும் எளிதாக்கு 
கிறது . நமது சொத்துகள் , பொறுப்புகள் , வருமானம் , செலவு 
முதலிய அனைத்தையும் பொதுப் பண அலகால் கூறமுடியும் . 
பணம் மதிப்பளவையோடு இல்லாது கணக்கலகாகவும் ( Unit of 
Account ) விளங்குகிறது . பணத்தைப் பொதுமதிப்பளவு ( Common 
Measure of Value) என்றும் கூறுவர் . 


ஒரு லிட்டர் 


ஆனால் , பணத்திற்கும் மற்றத் தூரம் , கனம் போன்றவைகளை 
அளக்கும் கருவிகட்கும் ஒரு வேறுபாடு உண்டு . 
பெட்ரோல் என்பது எல்லா இடங்களிலும் சம அளவாக இருக்கும் . 
அவைகளில் எப்போதும் மாறுதல் இல்லை . ஆனால் , பணத்தைப் 
பொறுத்தவரை அப்படியன்று . பணம் எல்லாப் பொருள்களையும் 
அளக்கும் அளவுகோல் என்றாலும் , இந்த அளவுகோல் அடிக்கடி 
மாறிக்கொண்டேயிருக்கும் . பணத்தின் மதிப்பு உயரவோ 
தாழவோ கூடும் . பொது விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
இதனை நமக்கு உணர்த்தும் . பணம் ஒரு நல்ல மதிப்பளவையாக 
விளங்கவேண்டுமென்றால் , அது தனது மதிப்பை ஓரளவு 
நிலைநிறுத்திக் கொள்ளவேண்டும் . 


( 3 ) பணம் கடன் பொறுப்பளவையாக விளங்குதல் ( Money as a 
Standard of Deferred Payment ) : பணத்தின் இந்தப் பணி பரிவர்த் 
தனைச் சாதனப் பணியோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டது . 
பணத்திற்கு ஈடாகப் பண்டங்கள் நிகழ்காலத்தில் மட்டும் கொடுக் 
கப்படுவதில்லை ; எதிர்காலத்திலும் கொடுக்கப்படுகின்றன . 
பரிவர்த்தனையில் பணம் எல்லாச் சமயங்களிலும் பயன்படுத்தப் 
படுவதில்லை . நடைமுறையில் கணக்கில் பண்டங்கள் வாங்கப் 
படுவதையும் , குறிப்பிட்ட காலத்திற்குப்பின் பணம் 
தருவதாக வாங்குவோர் உறுதிமொழி அளிப்பதையும் பார்க் 
கிறோம் . பாங்கின் வைப்புகள் , வாணிக நிறுவனங்கள் வைத் 
திருக்கும் கணக்குகள் , அரசாங்கக் கடன்பத்திரங்கள் ஆகிய 
அனைத்தும் இத்தகைய பணத்தைத் திருப்பித்தரும் உறுதி 
மொழிகள் அல்லது கடன்கள் ஆகும் . என்ன 

கடனாக வாங்கி 
னாலும் , எவ்வளவு வாங்கினாலும் கடனைப் பணத்தின் வாயிலாகவே 
கூறுகிறோம் . பண்டங்களின் மதிப்பு காலத்தால் எளிதில் மாறக் 
கூடியவை . அதோடு பண்டங்கள் காலத்தால் அழியக்கூடியவை . 
கடனை அளக்கும் கருவியாக எதனைப் பயன்படுத்துகிறோமோ அதன் 
மதிப்பு மாறாமலிருக்கவேண்டும் . பணத்தின் மதிப்பு பண்டங் 
களின் மதிப்பைவிட ஓரளவு நிலையானது . அதனால் தான் பணம் 
கடன் பொறுப்பளவையாகப் பணியாற்ற முடிகிறது . இதனால் 
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கடன் வாங்குதல் , கடன் கொடுத்தல் எளிதாக்கப்பட்டது . கடன் 
முறையின் அடிப்படையில் நடக்கும் அத்துணைப் பொருளாதார 
நடவடிக்கைகளும் பணம் பொறுப்பளவையாக விளங்குவதால் 
தான் நடைபெறுகின்றன . 


ஆனால் , பணத்தின் மதிப்பும் எப்போதும் மாறாமல் நிலையாக 
இருப்பதில்லை . பணத்தின் வாங்கும் சக்தியில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் கடன் கொடுப்போர் , வாங்குவோரிடையே இடர்ப் 
பாடுகளை உண்டாக்குகின்றன . பணத்தின் வாங்கும் சக்தி 
குறையும்போது கடனைத் திருப்பித்தருவது எளிதாகும் . மாறாகப் 
பணத்தின் வாங்கும் சக்தி அதிகரித்தால் கடனைத் திருப்பித் 
தருவது எளிதன்று . இதனால் தான் சில பொருளாதார அறிஞர்கள் 
கடனைத் திருப்பித் தரும்போது கடன் வாங்கியபோது பணத்தின் 
வாங்கும் சக்தி என்ன இருந்ததோ , அதற்குச் சமமாக இருக்கும்படி 
கணக்கிட்டுக் கடன் தீர்க்கப்படவேண்டும் என்று கூறுகின்றனர் . 


( 4 ) பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குதல் ( Money as a 
Store of Value ) : பண்டத்தைச் செல்வமாகச் சேர்த்து வைப்பதில் 
பல தொல்லைகள் உள்ளன . பண்டங்களில் சில எளிதில் அழியும் 
தன்மை வாய்ந்தவை . உடனே அழியாத பண்டங்களும் காலத்தால் 
அதன் தன்மையை இழந்து கெட்டுவிடுகின்றன . பண்டங்களைச் 
செல்வமாகச் சேர்த்துவைப்பதிலுள்ள குறைபாடுகளைச் சாண் 
டலர் ( L. V. Chandler ) என்ற பொருளாதார அறிஞர் மூன்று 
வகையாகக் குறிப்பிடுகிறார் . முதலாவதாகப் பண்டங்களை இருப்பு 
வைப்பதால் அதனைப் பராமரிக்கச் செலவு செய்ய வேண்டிவரும் . 
இரண்டாவதாகப் பண்டங்களின் பரிவர்த்தனை மதிப்பு மாறக் 
கூடும் . மூன்றாவதாகப் பண்டங்களைப் பணத்தைப்போல் மக்கள் 
ஏற்றுக்கொள்ளமாட்டார்கள் . அதோடு அவற்றை நஷ்டமில் 
லாமல் 

பணமாக மாற்றவும் முடியாது . ஆனால் , பணத்தைச் 
செல்வமாகச் சேர்ப்பதன் மூலம் இத்தகைய தொல்லைகள் தவிர்க் 
கப்படுகின்றன . பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குகிறது . 
நமது அன்றாட வாழ்க்கையில் பணத்தை இருப்பாக வைத்துக் 
கொண்டு எதிர்காலச் செலவுகளைச் செய்யவேண்டியது அவசிய 
மாகிறது . சில செலவுகள் உடனடியாகச் செய்யவேண்டியவை ; 
மற்றவை பின்னால் செய்யவேண்டியவை . பணத்தை அன்றாடச் 
செலவுகட்காக நாம் வைத்திருப்பதுண்டு . பணத்தை வீடு , நிலம் 
வாங்கச் சேமிக்கலாம் . சில செலவுகள் நாம் எதிர்பாராததாகவும் 
இருக்கலாம் . நாம் விபத்து , நோய் முதலியவற்றால் பாதிக்கப் 
படலாம் . இவற்றிலிருந்து நம்மைப் பாதுகாத்துக்கொள்ள நாம் 
வருமானத்தின் ஒரு பகுதியைச் சேமித்து வைக்கலாம் . அல்லது 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நாம் வாங்கிய கடனை , வட்டியும் முதலுமாகத் திருப்பித் தருவதற் 
காகப் பணத்தைச் சேமித்து வைக்கலாம் . கடன் பத்திரங்கள் , 
பங்குகள் இவற்றின் மதிப்புக் குறையும் என்று தெரிந்தால் பணத் 
தைப் பணமாகவே வைத்திருக்க விரும்பலாம் . 

வைத்திருக்க விரும்பலாம் . அதோடு பணத் 
தைக் கொண்டு எந்தப் பொருளையும் வாங்கமுடியுமாதலின் பணத் 
திற்கு ரொக்கத்தன்மை ( Liquidity ) உண்டு . எனவே , 

எனவே , பணம் 
சிறந்த மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குகிறது . 


இந்த இன்றியமையாத நான்கு பணிகளைத் தவிர மற்றச் சில 
துணைப் பணிகளையும் பணம் ஆற்றுகிறது . பணம் ஓரிடத்தி 
லிருக்கும் பொருளின் மதிப்பை வேறு இடத்திற்கு மாற்றும் சாதன 
மாக ( Means of Transferring Value ) விளங்குகிறது . நமக்குச் 
சொந்தமான வீடு , நிலம் முதலிய பொருள்களை நாம் வேறு 
இடத்திற்குச் சென்று குடியேறும்போது பண்டமாற்றுச் செய்தல் 
முடியாது . ஆனால் , பணம் பரிவர்த்தனையில் ஆளப்படுவதால் 
அவற்றைப் பணத்திற்கு விற்றுவிட்டு நாம் செல்லும் இடத்தில் 
விருப்பம் போல வீடு , நிலம் முதலியவை வாங்கிக் கொள்ளலாம் . 
இரண்டாவதாகப் பணம் செல்வத்திண்மையைக் காக்கும் சாதன 
மாக ( Guarantor of Solvency ) விளங்குகிறது . தனியாரும் , 
நிறுவனங்களும் அதிக அளவு பணத்தை இருப்பாக வைத்திருப்பது 
பணத்திற்குத் தேவை ஏற்படும்போது சமாளிப்பதற்கு ஆகும் . 
இவ்வாறு பணம் கையில் இருப்பது பெருத்த நம்பிக்கையை ஊட்டு 
வதாகும் . சொத்துகள் பொறுப்புகளைவிட மிகுதியாக மட்டும் 
இருந்தால் போதாது . பணத்தின் தேவையைத் தீர்க்கப் பண 
மாகவே கையிலிருப்பது நல்லது . பணம் இல்லாததால் ஏற்படும் 
ஆபத்துகளைச் சமாளிக்கப் பணம் வைத்திருப்பதைச் செல்வத் 
திண்மையைக் காக்கும் பணியாகக் குறிப்பிடப்படுகிறது . இதனைச் 
சில பொருளாதார அறிஞர்கள் எச்சரிக்கை நோக்கத்திற்காகப் 
பணம் வைத்திருப்பதாகக் குறிப்பிடுகின்றனர் . பணத்தின் இந்தப் 
பணிக்கும் பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குவதற்கும் 
வேறுபாடு உண்டு . பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குவதால் 
வேண்டும்போது விரும்பிய பண்டங்களைப் பெறமுடியும் . பணம் 
செல்வத்திண்மையைக் காப்பதால் தவிர்க்க முடியாதபோது கடன் 
கொடுத்தவர்க்குப் பணம் திருப்பிக் கொடுக்கமுடியும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , ஒருவன் மற்றொருவனிடம் இரண்டாண்டுகளில் 
திருப்பித் தருவதாக ரூ . 5000 / - கடன் வாங்கியிருப்பதாக 
வைத்துக்கொள்வோம் . 

கடனைத் திருப்பித்தரும் நாளில் கடன் 
வாங்கியவனிடம் 

. 

ரூ . 5000 / - இருக்குமானால் அது அவனது 
செல்வத்திண்மையைக் ( Solvency ) குறிப்பதாகும் . மூன்றாவதாகப் 
பணத்தின் இன்னொரு பணியாக அது விருப்பச்சாதனமாக ( Bearer 
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கிறது . 


of Options ) விளங்குவதையும் சில பொருளியல் வல்லுநர்கள் 
குறிப்பிடுகிறார்கள் . இதுவும் மதிப்பின் நிலைக்களன் என்ற பணியி 
லிருந்து மாறுபட்டது . எதிர்காலம் தெளிவாகத் தெரியும்போது 
பணத்தை உடனடியாகவோ அல்லது காலப்போக்கிலோ பயன் 
படுத்துதல் எளிதாகும் . அது மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்கு 
வதால்தான் குறிப்பிட்ட சில நோக்கங்களுக்காகப் பணத்தை 
வைத்திருக்கிறோம் . ஆனால் , எதிர்காலம் குழப்பம் உள்ளதாகவும் , 
உறுதியற்றதாகவும் இருக்கும்போது என்ன செய்யமுடியும் ? 
எதிர்காலம் தெளிவானதும் , விருப்பம் போல் பணத்தைப் பயன் 
படுத்துவதற்காக வைத்திருக்கலாம் . இதனால் பணம் விருப்பச் 
சாதனமாகவும் பணியாற்றுகிறது 

என்று 

கருதப்படுகிறது . 
நான்காவதாகப் பணம் தேசிய வருவாயைப் பங்கிடுவதற்கும் 
உதவுகிறது . உற்பத்திச் சாதனங்களை ஒன்று சேர்க்கும்போதே 
உற்பத்தி உண்டாகிறது . உற்பத்தியில் அவைகளின் பங்கிற்கேற்ப 
வருவாயைப் பிரித்துக் கொடுக்கப் பணம் துணைபுரிகிறது . ஐந்தா 
வதாகப் பணத்தால் இறுதிநிலைப் பயன்பாட்டை ஒப்பிட முடி 

நுகர்வோரின் நோக்கம் உச்ச திருப்தியாகும் . நுகர் 
வோர் பொருள் வாங்கும்போது பண்டத்தின் இறுதிநிலைப் பயன் 
பாடும் , விலையும் சமமாக இருக்கும் . அதைப்போலவே உற்பத்தி 
யாளர் நோக்கம் உச்ச லாபமாகும் . உற்பத்தியாளர்கள் 
உற்பத்திச் சாதனங்களைப் பயன்படுத்தியதற்கு ஈட்டுத் தொகை 
அளித்தல் வேண்டும் . பணம் ஆளப்படுவதால் இறுதிநிலை 
உற்பத்தித் திறனின் ( Marginal Productivity ) அடிப்படையில் 
ஈட்டுத் தொகை தரப்படுகிறது . எனவே , பணம் நுகர்வோருக்கும் , 
உற்பத்தியாளருக்கும் சிறந்தவகையில் 

பு 
ஆறாவதாகப் பணம் கடன் முறைக்கு ( Credit System ) ஆதாரமாக 
விளங்குகிறது . இன்றைய நவீன பொருளாதார வளர்ச்சி , கடன் 
பணத்தைக் ( Credit Money ) கொண்டே நடைபெறுகிறது என்று 
கூறலாம் . கடன் சுருக்கமும் , பெருக்கமும் பொருளாதாரத்தில் 
பெருத்த மாற்றங்களை ஏற்படுத்துகின்றன . பாங்குகள் பணத்தின் 
அடிப்படையிலேயே இத்தகைய நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடுகின்றன . 
இறுதியாகப் பணத்திற்குச் சீர்மையும் , ரொக்கத்தன்மையும் 
( Uniformity and Liquidity ) 2.000 . ஒருவனிடம் இருக்கும் 
செல்வங்கள் அனைத்தையும் பணமாக மாற்றினால் அவை ஒரே 
தன்மையுடையதாக இருக்கும் . பணத்தைக் கொண்டு நாம் 
விரும்புவதை எளிதில் பெறமுடியும் . 


துணை 


ரிகிறது . 


மேலே நாம் குறிப்பிட்ட பணிகளைத் தவிரப் பால் ஐன்சிக் 
( Paul Einzig ) என்பார் பணம் ஆற்றும் மற்றொரு பணியையும் 
குறிப்பிடுகிறார் . பணத்தின் பணிகளை அவர் இயக்கமற்ற பணிகள் 
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( Static Function ) , இயங்கும் பணிகள் ( Dynamic Function ) என்று 
இருவகையாகக் கூறுகிறார் . பணத்தின் இன்றியமையாத பரிவர்த் 
தனைச் சாதனம் , மதிப்பின் நிலைக்களன் , மதிப்பளவை , கடன் 
பொறுப்பளவை ஆகிய பணிகள் இயக்கமற்ற பணிகள் ஆகும் . 
ஆனால் , பணத்தின் காரணமாகவே ஒரு பொருளாதாரத்தில் 
பண்டங்களுக்கு விலை ஏற்பட்டு விலைமுறை ( Price System ) செயல் 
படுகிறது . விலைமுறையின் அடிப்படையில் தான் ஒரு முதலாளித்துவ 
சமுதாயத்தில் பண்டங்கள் உற்பத்தி செய்யப்படுகின்றன . 

நுகர் 
வோர் பொருள்களுக்குத் தமக்கிருக்கும் விருப்பத்தையும் விலை 
வாயிலாகவே வெளியிடுகின்றனர் . தேவைக்கேற்பப் பொருளா 
தாரத்தில் பண்டங்கள் உற்பத்தியாக விலைமுறை காரணமா 
கின்றது . ஆதலின் , பணம் பரிவர்த்தனைக்குத் துணைபுரிவதோடு 
விலைமுறையின் அடிப்படையில் தேவை அளிப்பு இவற்றின் சம 
நிலைக்கும் துணைபுரிகிறது . சுருங்கக்கூறின் , பணம் பொருளாதார 
நடவடிக்கைகளை இயக்குகின்றது . இந்தப் பணியைப் பால் ஐன்சிக் 
இயங்குபணி (Dynamic Function ) என்று குறிப்பிடுகின்றார் . 


II . பணத்தின் வகைகள் 

(( Kinds of Money ) 
பணத்தின் வகைகள் பலவாக இருப்பதைக் காண்கின்றோம் . 
புழக்கத்திலுள்ள பணம் உலோகப் பணமாகவும் , காகிதப் பண 
மாகவும் இருக்கின்றன . 

பொன் , 

வெள்ளி இவற்றாலாகிய 
உலோகப் பணம் குறிப்பிட்ட எடையும் தூய்மையும் ( Weight and 
Fineness ) பெற்றிருப்பதோடு அதன் இருபுறமும் அரசின் இலச்சினை 
பொறிக்கப்பட்டும் விளங்கின . இவற்றோடு கடன் பணமும் நம் 
அன்றாட வாழ்வில் பயன்படுத்தப்படுகின்றது . எனவே , பணத்தின் 
வகைகளை விரிவாக ஆராய்தல் வேண்டும் . இவை ஒன்றுக்கொன்று 
நெருங்கிய தொடர்பு உடையவை . 

( 1 ) பண்டப் பணம் ( Commodity Money ) : எந்தப் பண்டமும் 
பணமாகப் பயன்படுத்தும்போது பணத்திற்கு இருக்கும் தன்மை 
யைப் பெற்றுவிடுவதால் அதனைப் பண்டப் பணம் ( Commodity 
Money ) என்று கூறுகிறோம் . பண்டமாற்று முறையில் மாற்றம் 
ஏற்பட்டுப் பண்டங்கள் 

பணமாக ஆளப்பட்ட நிலையில் பல 
பண்டங்கள் பணத்தின் பணியைச் செய்தன . அடிமைகள் , ஆடு 
மாடுகள் , கற்கள் , கிளிஞ்சல்கள் , தானியங்கள் , அம்புகள் , 
கத்திகள் போன்றவை ஒரு காலத்தில் பணமாகப் பயன்பட்டன 
என்று பார்த்தோம் . பிறகு உலோகங்கள் பண்டப் பணமாகப் 
பயன்படுத்தப்பட்டன . தங்கமும் , வெள்ளியும் பணமாக ஆளப் 
பட்டன . பொதுவாகப் பண்டப் பணம் என்பது முற்றுருப் பணத் 


பணத்தின் பணிகளும் வகைகளும் 
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தையே ( Full -bodied Money ) குறிப்பிடும் . முற்றுருப் பணத்தின் 
புறமதிப்பும் , அகமதிப்பும் 

இருக்கும் . பேராசிரியர் 
கோல்பர்ன் ( Coulborn ) சில சமயங்களில் முற்றுருப்பணம் அல்லாத 
வைகளும் பண்டப் பணமாகப் 

பயன்படுத்தப்பட்டதாகத் 
தெரிவிக்கின்றார் . இத்தகைய முற்றுருப் பணம் இப்போது புழக் 
கத்தில் காணப்படுவதில்லை . 


கின்றன . 


( 2 ) கணக்குப் பணமும் நடைமுறைப் பணமும் ( Money of 
Account and Money Proper) : கணக்குப் பணத்திற்கும் , நடை 
முறைப் பணத்திற்கும் வேறுபாடுண்டு . கீன்சு , எதில் நாம் பொது 
வாங்கும் சக்தி ( General purchasing power ) , கடன் , விலை முதலிய 
வற்றைக் குறிப்பிடுகிறோமோ அதனைக் கணக்குப் பணமாகக் கருது 
கிறார் . மற்றப் பொருள்களின் மதிப்பைக் கணக்குப் பணத்தின் 
வாயிலாக வெளியிடுகிறோம் . பொருள்கள் விற்றல் , வாங்கல் 
முதலியவற்றின் கணக்கை இந்தப் பண அலகில் வைத்துக்கொள் 
கிறோம் . பேர நடவடிக்கைகளும் இந்தப் பண அலகால் நடைபெறு 

னையும் இந்தவகைப் பணத்தாலேயே குறிப்பிடு 
கிறோம் . இந்தியாவில் ரூபாயும் , இங்கிலாந்தில் ஸ்டெர்லிங்கும் , 
அமெரிக்காவில் டாலரும் , பிரான்ஸில் பிராங்கும் , ஜெர்மானியில் 
மார்க்கும் கணக்குப் பணமாக ளங்குகின்றன . இத்தகைய 
கணக்குப் பணம் இந்த நாடுகளில் புழக்கத்திலிருக்கும் பணமாகவும் 
விளங்குகின்றன . எனவே , பொதுவாகப் பார்க்குமிடத்துக் 
கணக்குப் பணத்திற்கும் , நடைமுறைப் பணத்திற்கும் வேறு 
பாடில்லை . ஆனால் , எப்போதும் கணக்குப் பணம் புழக்கத்திலிருக்க 
வேண்டுமென்ற நியதி இல்லை . எடுத்துக்காட்டாக , ஜெர்மானிய 
நாட்டில் 1922-24 ஆம் ஆண்டுகளில் ஏற்பட்ட பணவீக்கத்தின் 
காரணமாக மக்களுக்கு அந்நாட்டுப் பணமான மார்க்கின் மீது 
நம்பிக்கை குறைந்தது . அதனால் மதிப்பு நிலையாக உள்ள டாலர் . 
பிராங் போன்ற நாணயங்களைப் பேர நடவடிக்கைகளுக்கும் , 
கணக்கு வைத்துக்கொள்ளவும் பயன்படுத்தினர் . இதனால் 
மார்க்கு , கணக்குப் பணமாக விளங்காமல் டாலரும் , பிராங்கும் 
கணக்குப் பணமாக விளங்கின . இந்தியாவில் பழைய காசுகளும் , 
இங்கிலாந்தில் கினீக்களும் ( Guineas ) புழக்கத்தில் இல்லையெனினும் 
கணக்குப் பணமாக விளங்குவதைக் காணலாம் . 


( 3 ) தலையாய பணம் ( Standard Money ) : இது மிக உயர்ந்த 
பணத்தின் வகையைக் குறிப்பிடுவதாகும் . இந்தப் பணத்தின் 
வாயிலாக மற்றப்பணத்தின் மதிப்பை அளக்க முடியும் . இவ்வகைப் 
பணம் பெரும்பாலும் பொன் , வெள்ளி இவற்றால் ஆனதாக 
இருக்கும் . பொதுவாக இதன் புறமதிப்பும் ( Face Value) , அக 
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மதிப்பும் (Intrinsic Value ) சமமாக இருக்கும் . புறமதிப்பு என்பது 
நாணயத்தின் மேல் குறிக்கப்பட்டிருக்கும் மதிப்பையும் , அகமதிப்பு 
என்பது நாணயத்தின் உலோக மதிப்பையும் குறிப்பிடுவதாகும் . 
புறமதிப்பும் அகமதிப்பும் சமமாக உள்ள நாணயத்தை முற்றுருப் 
பணம் ( Full - bodied Money ) என்று கூறுகிறோம் . இந்தப் பணத் 
திற்குத் தடையற்ற நாணயம் அச்சிடும் உரிமை ( Free Coinage ) 
உண்டு . இறுதியாக இந்தப் பணம் வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் 
பணமாக ( Unlimited Legal Tender ) விளங்கும் . இதனைக்கொண்டு 
எந்த அளவு கடனையும் தீர்க்க முடியும் . ஒரு நாட்டின் தலையாய 
பணம் ஓர் உலோகத்தால் ஆக்கப்பட்டிருந்தால் அந்தப் பணத் 
திட்டத்தை ஒற்றை உலோக முறை ( Moaometallism ) என்றும் , 
இரு உலோகங்களால் ஆக்கப்பட்டிருந்தால் இரட்டை உலோக 
முறை ( Bimetallism ) என்றும் கூறுகிறோம் . 


ஒரு பண்டம் 


( 4 ) சட்ட பூர்வப்பணம் (Legal Tender ) : 
சட்டத்தின் வலிமையால் தான் பணமாக விளங்குகிறது என்ற 
கருத்தை அரசுக்கோட்பாடு (The State Theory of Money ) தெளி 
வாக்குகிறது . கோல்பர்ன் ( Coulborn ) சட்டபூர்வப் பணம் என்பது 
செலுத்தில் சட்டப்பூர்வமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதாகும் 
( Legal tender is the lawful form of payment ) என்று குறிப்பிடு 
கிறார் . அரசாங்கத்தால் சட்டபூர்வமாக அங்கீகரிக்கப்பட்ட பணம் 
சட்டபூர்வப் பணமாகும் . சட்டபூர்வப் பணம் எல்லோராலும் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதாகும் . சட்டபூர்வப் பணத்தால் கடனைச் 
சட்டபூர்வமாகத் தீர்க்க முடியும் . சட்டபூர்வப் பணத்தை ஏற்றுக் 
கொள்ள 

மறுப்பது குற்றமாகும் . வேறுவகையில் செலுத்து 
வதாக ஒப்பந்தம் இல்லாதபோது சட்டபூர்வப் பணத்தில் கடன் 
செலுத்தினால் ஏற்றுக்கொண்டேயாக வேண்டும் . இந்தியாவில் 
ரூபாயும் , இங்கிலாந்தில் பவுண்டும் , அமெரிக்காவில் டாலரும் 
சட்டபூர்வப் பணமாகும் . சட்டபூர்வப் பணத்தை வரையறை 
யற்ற சட்டபூர்வப் பணம் ( Unlimited Legal Tender ) , வரையறைக் 
குட்பட்ட சட்டபூர்வப் பணம் ( Limited Legal Tender ) என்று இரு 
வகையாகப் பிரிக்கலாம் . வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணம் 
என்பது எந்த அளவு கடனையும் தீர்க்கப் பயன்படும் சட்டபூர்வப் 
பணமாகும் . வரையற்ற சட்டபூர்வப் பணத்தில் கடனைச் செலுத் 
தும்போது தொகை எவ்வளவாக இருந்தாலும் கடன் கொடுத் 
தவன் ஏற்றுக்கொள்வான் . எடுத்துக்காட்டாக , இந்திய ரூபாய் , 
இங்கிலாந்து நாட்டின் பவுண்டு , அமெரிக்க டாலர் முதலியவை 
வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணங்களாகும் . ஆனால் , வரை 
யறைக்குட்பட்ட சட்டபூர்வப் பணத்தை ( Limited Legal Tender ) 
வைத்துக்கொண்டு ஒரு குறிப்பிட்ட அளவுவரைதான் கடனைத் 
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தீர்க்கமுடியும் . இங்கிலாந்து நாட்டில் செப்புக் காசுகளும் , 
வெள்ளிக் காசுகளும் ஒரு வரையறைக்குட்பட்ட சட்டபூர்வப் 
பணமாக விளங்குகின்றன . இங்கிலாந்தில் செப்புக்காசுகள் ஒரு 
ஷில்லிங்வரையிலும் , வெள்ளிக்காசுகள் இரண்டு பவுண்டுவரை 
யிலும் சட்டபூர்வப் பணமாகும் . இந்தியாவில் 1947 ஆம் ஆண்டு 
நாணயச் சட்டப்படி அரை ரூபாய் நாணயம் , பத்து ரூபாய்வரை 
யிலும் , அதற்குக் கீழுள்ள நாணயங்கள் ஒரு ரூபாய்வரையிலும் 
சட்டபூர்வமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் . இதற்குமேல் உள்ள 
கடன் தொகைக்குச் சில்லறை நாணயங்களாகக் கொடுத்து ஏற்றுக் 
கொள்ளும்படி வற்புறுத்தமுடியாது . ஏனென்றால் 
நாணயங்கள் 

வேறுவகையில் பயன்படுகின்றன . காசோலை 
( Cheque ) போன்ற கடன் கருவிகள் எப்போதும் சட்டபூர்வமாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதில்லை . 


சில்லறை 


( 5 ) குறிப் பணம் ( Token Money ) : குறிப்பணத்தைத் தலையாய 
பணத்திலிருந்து வேறுபடுத்த முடியும் . குறிப் பணத்தின் புற 
மதிப்பும் , அகமதிப்பும் வேறுபட்டிருக்கும் . குறிப் பணத்தின் 
புறமதிப்பு அதிகமாகவும் , அகமதிப்புக் குறைவாகவும் இருக்கும் . 
முற்றுருப் பணமாக ( Full - bodied ) இல்லாத நாணயங்கள் எல்லாம் 
குறிப் பணமாகும் என்பது பொருளாதார வல்லுநர் ஒருவரின் 
கருத்தாகும் . குறிப் பணம் பொன் , வெள்ளி நாணயங்கள் அல்ல . 
அவை பெரும்பாலும் மட்ட உலோகத்தால் ( Base Metal ) 
ஆனவை . எனவே , இன்று புழக்கத்திலிருக்கும் எல்லா நாணயங் 
களும் குறிப் பணத்தின் வகையைச் சார்ந்ததாகும் . இவை பெரும் 
பாலும் வரையறைக்குட்பட்ட சட்டபூர்வப் பணமாகும் . 


( 6 ) பிரதிப் பணம் ( Representative Money ) : தலையாய 
பணத்தின் பிரதியாக விளங்குவது பிரதிப் பணம் ஆகும் . பிரதிப் 
பணம் காகிதத்தால் செய்யப்பட்டது . பிரதிப் பணம் என்பது 
முற்றுருப் பணமாக மாற்றக்கூடியதாகையால் , மாற்றுரிமையுள்ள 
( Convertible ) பிரதிப் பணம் என்று கூறப்படுகிறது . 1914 ஆம் 
ஆண்டுக்குமுன் இங்கிலாந்தில் பவுண்டு நோட்டு சவரனாக மாற்றக் 
கூடியதாகையால் அது பிரதிப் பணமாக விளங்கியது . பிரதிப் 
பணம் மாற்றுரிமையற்ற ( Inconvertible ) பிரதிப் பணமாகவும் 
விளங்கும் . தற்காலத்தில் பிரதிப் பணத்திற்குப் பெரும்பாலும் 
மாற்றுரிமை கிடையாது . மக்கள் மனத்தில் நம்பிக்கையூட்டு 
வதற்கும் , பண அளிப்பைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கும் மாற்றுரிமை 
வழங்கப்பட்டது . நெருக்கடியான காலங்களில் மாற்றுரிமை ரத்து 
செய்யப்பட்டது . முற்றுருப் பணம் முழுதும் மறைந்த நிலையில் 
பிரதிப் பணமே சட்டபூர்வப் பணமாக ஆளப்படுகிறது . குறிப் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணத்திற்கும் , பிரதிப் பணத்திற்கும் செலவாணியைப் பொருத்த 
மட்டில் அதிகமாக வேறுபாடு இல்லை . குறிப்பணம் உலோகத்தால் 
செய்யப்படுகிறது . பிரதிப் பணம் காகிதத்தால் செய்யப்படுகிறது . 
தற்காலத்தில் புழக்கத்திலிருக்கும் காகிதப் பணம் பிரதிப் பணம் 
ஆகும் . 


( 7 ) துணைப் பணம் ( Subsidiary Money ) : துணைப் பணம் 
என்பது குறைந்த மதிப்புள்ள நாணயங்களைக் குறிப்பதாகும் . 
இந்த நாணயங்கள் தலையாய பணத்திற்குத் ( Standard Money ) 
துணையாகப் புழக்கத்திலிருக்கும் . இந்தியாவில் ரூபாய்க்குத் 
துணையாக எட்டணா நாணயங்களும் , இருபத்தைந்து பைசா , 
பத்து பைசா , ஐந்துபைசா நாணயங்களும் புழக்கத்திலிருக்கின்றன . 
இங்கிலாந்தில் பவுண்டுக்குத் துணையாக ஷில்லிங் , பென்சு போன்ற 
நாணயங்கள் 

புழக்கத்திலிருக்கின்றன . இத்தகைய குறைந்த 
மதிப்புள்ள நாணயங்கள் , உந்துக் கட்டணம் ( Bus Fare ) செலுத் 
தவும் , சாமான் தூக்குவதற்குக் கூலி கொடுக்கவும் , வண்டி 
வாடகை செலுத்தவும் பயன்படுகின்றன . இத்தகைய நாணயங்கள் 
பெரும்பாலும் செம்பு , தாமிரம் , போன்ற மட்ட உலோகத்தால் 
செய்யப்பட்டிருக்கும் . இவைகள் வரையறைக்குட்பட்ட சட்ட 
பூர்வப் பணம் ஆகும் . ஒவ்வொரு அரசும் குறிப்பிட்ட அளவு இந்த 
நாணயங்களை வெளியிடுகின்றன . துணைப்பணம் சில்லறைச் செலவு 
கட்குப் பெரிதும் உதவுகின்றது . 


( 8 ) பாங்குப் பணம் ( Bank Money ) : பாங்குப் பணம் என்பது 
பாங்குகள் வெளியிடும் பணத்தாள்களையும் , பாங்கு வைப்புகளையும் 
குறிப்பிடும் . பாங்கு வைப்புகள் நடப்பு வைப்பு ( Current Deposti ) , 
நிலையான வைப்பு ( Fixed Deposit ) , சேமிப்பு வைப்பு ( Savings 
Deposit ) என மூன்று வகைப்படும் . இப்போது மையப்பாங்கு 
மட்டுமே பணத்தாள்களை வெளியிடும் தனியுரிமை பெற்றிருக்கும் 
நிலையில் பாங்கு வைப்புகளை மட்டுமே பாங்குப் பணமாகக் குறிப் 
பிடலாம் . பாங்கு வைப்புகளைக் கொண்டு கடன் பொறுப்புகளைத் 
தீர்க்க முடியும் . பாங்குகள் உருவாக்கும் காசோலை , உண்டி 
யல்கள் , டிராப்ட் போன்றவைகள் பணமாகக் கருதப்படுவதில்லை . 
ஏனென்றால் , அவைகள் எல்லோராலும் நிபந்தனையின்றி ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படுவதில்லை . 


( 9 ) கட்டளைப் பணம் (Fiat Money ) : கட்டளைப் பணம் அரசாங் 
கத்தின் கட்டளையினால் செலாவணியில் இருக்கிறது . கட்டளைப் 
பணம் என்பது பிரதிப் பணம் அல்லது குறிப் பணம் என்றும் அது 
பெரும்பாலும் காகிதத்தால் செய்யப்பட்டு மாற்றுரிமையற்றதாக 
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இருக்கும் என்றும் கீன்சு குறிப்பிடுகிறார் . 1914 ஆம் ஆண்டு 
இங்கிலாந்தில் வெளியிடப்பட்ட கருவூலத் தாள்களை ( Treasury 
Notes ) கட்டளைப் பணம் என்று கூறலாம் . ஒருவகையில் குறிப் 
பணமும் கட்டளைப் பணம்தான் என்றாலும் பெரும்பான்மை 
யான கட்டளைப் பணம் காகிதப் பணம் ஆகும் . உலக யுத்தங்கள் 
ஏற்பட்ட நெருக்கடியான காலங்களில் காகிதப் பணத்தின் அளவு 
எல்லையின்றி அதிகரிக்கப்பட்டது . இதனால் அதிகப்படியான 
காகிதப் பணத்திற்கு மாற்றுரிமை வழங்க , போதிய தங்கம் 
இல்லாமற் போய்விட்டது . அதனால் அரசு மாற்றுரிமையற்ற 
காகிதப் பணத்தைத் தனது கட்டளையால் பணமாகப் புழக்கத்தில் 
வைத்திருந்தது . எனவே , மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணமே 
கட்டளைப் பணமாகும் . பண்டப் பணம் மறைந்து பிரதிப் பணம் 
சட்ட பூர்வமாக ஆளப்பட்ட நிலையில் பிரதிப் பணம் கட்டளைப் 
பணமாக மாறுகிறது . ஆனால் , பொன் திட்டம் ( Gold Stand ) ஒரு 
நாட்டில் பின்பற்றப்படுமானால் , கட்டளைப் பணத்திற்கு 
மாற்றுரிமை ஏற்பட்டு அது பிரதிப் 

மாறிவிடும் . 
கட்டளைப் பணம் பணத்திட்டத்தில் நெகிழ்ச்சி ஏற்படுத்துகிறது . 
நமது தேவைக்கு ஏற்றவண்ணம் பணத்தின் அளவை அதிகரிக் 
கவோ குறைக்கவோ முடியும் . கட்டளைப் பணத்தால் தீங்கும் 
ஏற்படுவதுண்டு . கட்டளைப் 

வெளியீட்டுக்கும் , தங்க 
இருப்புக்கும் ( Gold Reserves ) ஏதும் தொடர்பில்லை . ஆதலின் , 
எல்லையற்ற அளவு , 

பணத்தை வெளியிட்டு அது 

வெளியிட்டு அது பொருளா 
தாரத்தில் சீர்கேட்டுக்குக் காரணமாகவும் அமைவதுண்டு . 
அந்நியச் செலாவணி விகிதத்தில் ( Foreign Exchange Rate ) 
ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகட்கும் கட்டளைப் பணம் 
அமையலாம் . 


பணமாக 


பண 


காரணமாக 


( 10 ) கடன் பணம் ( Credit Money ) : கடன் பணம் என்பது 
பிரதிநிதி முற்றுருப் பணம் ( Representative Full - bodied Money ) 
தவிர புறமதிப்பு அதிகமாகவும் , அகமதிப்பு குறைவாகவும் 
உள்ள எந்தப் பணத்தையும் குறிக்கும் என்று சாண்டலர் குறிப் 
பிடுகிறார் . கடன் பணத்தில் 

கடன் பணத்தில் அரசாங்க வெளியீடுகள் , பாங்கு 
வெளியீடுகள் இரண்டும் அடங்கும் . அரசாங்க வெளியீடு குறி 
நாணயங்கள் ( Token Coins ) , பிரதிநிதிக் குறி நாணயங்கள் 
( Representative Token Coins ) , புழக்கத்திலிருக்கும் கடன் சீட்டுகள் 
( Circulating promissory notes ) ஆகியவை . நமது நாட்டின் 
ரூபாய் , அரைரூபாய் , கால் ரூபாய் , மற்ற நாணய வகைகள் ஆகிய 
வற்றையும் , அமெரிக்காவில் டாலர் , அரைடாலர் , குவார்ட்டர்கள் 
( Quarters ), டைம்களையும் ( Dimes ) . ஏனைய சிறு நாணயங்களையும் 
( Small Changes ) குறிப் பணமாகக் குறிப்பிடலாம் . இவற்றின் 
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புறமதிப்பு அகமதிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும் . பிரதி நிதிக் 
குறிநாணயம் பெரும்பாலும் காகிதத்தால் செய்யப்பட்டது . 
அமெரிக்க நாட்டில் 1878 ஆம் ஆண்டிலிருந்து புழக்கத்திலுள்ள 
வெள்ளிச் சான்றிதழ்களை ( Silver Certificates ) இதற்கு எடுத்துக் 
காட்டாகக் கூறலாம் . இவற்றிற்குப் பின்புலமாகச் சம அளவு 
வெள்ளி டாலர்கள் அல்லது வெள்ளிக் கட்டிகள் ( Silver Bullions ) 
உள்ளன . அரசாங்கக் கடன் சீட்டுகள் பெரும்பாலும் காகிதத் 
தால் ஆனவை . இவற்றைக் கட்டளைப் பணம் என்றும் சிலபோது 
குறிப்பிடுவதுண்டு . அமெரிக்க அரசு உள்நாட்டுப் போரின்போது 
வெளியிட்ட பச்சைப்புற நோட்டுகளை ( Green Backs ) இதற்கு 
எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . இவை இன்றும் புழக்கத்தி 
லுள்ளன . 


பாங்கு வெளியீடான . மையப்பாங்கு வெளியிட்டுப் புழக்கத் 
திலிருக்கும் கடன் சீட்டுகள் , மற்றப் பாங்குகள் வெளியிடும் கடன் 
சீட்டுகள் ( Circulating promissory notes issued by private banks ) , 
பாங்கு வைப்புகள் முதலியவையும் கடன் பணமாகும் . மையப் 
பாங்குக் கடன் சீட்டு ( Circulating promissory notes issued by 
central bank ) என்பவை புழக்கத்திலிருக்கும் மையப் பாங்கு 
நோட்டுகள் ஆகும் . இவைகள் அமெரிக்க ஐக்கிய ரிசர்வ் பாங்கு 
நோட்டுகள் , இங்கிலாந்து பாங்கு நோட்டுகள் ( Bank of England ) , 
பிரான்ஸ் பாங்கு நோட்டுகள் ( Bank of France ) , நமது ரிசர்வ் 
பாங்கு வெளியிடும் நோட்டுகள் ஆகியவற்றைக் குறிப்பிடும் . 

வற்றை முற்றுருப் பணமாக மாற்ற முடியாது . சில நாடுகளில் 
இவற்றை வேறுவகைப் பணமாக மாற்றலாம் . வேறு சில நாடு 
களில் இது முடியாது . தனியார் பாங்குகளுக்கும் அமெரிக்க உள் 
நாட்டுப் போருக்குமுன் இந்த நோட்டுகளை வெளியிடும் உரிமை 
இருந்தது . ஆனால் , 1935 ஆம் ஆண்டுக்குப்பின் இது மறுக்கப் 
பட்டது . பாங்குகளில் வைக்கப்பட்டிருக்கும் தேவை வைப்புகளை 
எளிதில் ஒருவரிடமிருந்து மற்றவருக்குக் காசோலை ( Cheque ) மூலம் 
மாற்றமுடியும் . பாங்கு வைப்புகள் பாங்குக்கடன் தவிர வேறில்லை . 
இவைகள் காணாமற்போகவோ திருட்டுப்போகவோ மாட்டா . 
தேவையான அளவு பணம் செலுத்த எளிது . கடன் செலுத்திய 
தற்கு நல்ல இரசீதாகவும் விளங்கும் . 


வ 


III . நல்ல பணத்தின் இயல்புகள் 

( Qualities of Good Money ) 
பணம் பண்டத்தால் செய்யப்பட்டுப் புழக்கத்திலிருந்தபோது 
நல்ல பணத்தின் தன்மைகள் வரையறுக்கப்பட்டன . ஒரு பொருள் 


பணத்தின் பணிகளும் வகைகளும் 
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பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுத் தன் பணிகளைச் செவ்வனே 
செய்யவேண்டுமானால் அந்தப்பொருள் சில சிறப்பான தன்மைகள் 
பெற்றிருக்கவேண்டும் என்று கருதப்பட்டது . உலோகங்கள் பண 
மாகப் பயன்படுத்தப்பட்ட ஆரம்பநிலையில் இத் தன்மைகள் 
வலியுறுத்தப்பட்டன . பொன்னும் , வெள்ளியும் பெருமளவு 
இத் தன்மைகள் முழுவதும் பெற்றிருந்தன என்று கூறலாம் . 
காகிதப் பணம் புழக்கத்திற்கும் , கடன் பணம் ஆட்சிக்கும் வந்த 
நிலையில் யாரும் இத் தன்மைகளை வலியுறுத்தத் தேவையேயில் 
லாமல் போய்விட்டது . நல்ல பணத்தின் தன்மைகளைக் கீழே 
காண்போம் . 


கைய 


( 1 ) எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்ளும் தன்மை ( General Accep 
tability ) : எல்லோராலும் தடையின்றி ஏற்றுக்கொள்ளப்படாத 
பண்டம் சிறப்பாகப் பணத்தின் பணிகளை ஆற்ற முடியாது . அத்த 

பண்டத்தின் தேவை எல்லோருக்கும் இருப்பதோடு 
அனைவரும் அதனை ஏற்றுக்கொள்ளவேண்டும் . மக்கள் 

ஒரு 
பொருளை ஏற்றுக்கொள்வதற்குக் காரணம் மற்றவர்களும் அந்தப் 
பொருளை அதேபோல் ஏற்றுக்கொள்வார்கள் என்ற நம்பிக்கை 
தான் . தங்கம் , வெள்ளி போன்ற உலோகங்கள் எல்லோராலும் 
தடையின்றி ஏற்றுக்கொள்ளப்படுகின்றன . 


( 2 ) ஆட்சி எளிமை ( Portability ) : பணமாகப் பயன்படும் 
பொருள் ஆட்சி எளிமையுடையதாக இருத்தல் வேண்டும் . ஆட்சி 
எளிமை என்பது ஒரு பொருளை ஓரிடத்திலிருந்து இன்னொரு 
இடத்திற்கு எளிதில் கொண்டுசெல்வதைக் குறிப்பதாகும் . 
பணம் செலுத்தாகப் பயன்படுவதால் மக்கள் பேரம் செய்வதற்குக் 
கையில் எடுத்துக்கொண்டு செல்லவேண்டும் . ஆடு , மாடு போன்ற 
பண்டங்களோ , நிலக்கரி , இரும்பு போன்ற பொருள்களோ 
பணமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டால் பெருந்தொகை செலுத்த 
வேண்டிய நிலையில் இவற்றின் போக்குவரத்திற்கு ஏற்பாடு செய்ய 
வண்டிவரும் . ஆதலின் , பணமாக ஆளப்படும் பொருள் குறைந்த 
அளவில் நிறைந்த மதிப்பு உள்ளதாய் ( Large value in small bulk ) 
விளங்க வேண்டும் . பொன்னும் , வெள்ளியும் இந்த வகையில் 
பணமாக ஆளப்படுவதற்கேற்ற உலோகப் பொருள்கள் ஆகும் . 
தற்காலத்தில் புழக்கத்திலிருக்கும் காகிதப் பணம் ஆட்சி எளிமை 
மிக்க தாய் விளங்குகிறது . 


( 3 ) தெளிவுடைமை ( Cognisability ) : தெளிவுடைமை பணத் 
திற்கு இருக்க வேண்டிய இன்னொரு சிறப்பான தன்மையாகும் . 
தெளிவுடைமை 

என்பது 

மக்கள் பணத்தை எளிதில் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அடையாளம் 

தெரிந்து கொள்ளும் தன்மையைக் குறிப்பிடு 
வதாகும் . நல்ல நாணயத்தை மக்கள் பார்வை அல்லது அதன் 
ஓசை மூலம் தெரிந்து கொள்ளும் தன்மையில் அது விளங்க 
வேண்டும் . மக்கள் அதனை எளிதில் இனங் கண்டுகொள்ளும் 
வகையில் அது 

அமைதல் 

வேண்டும் . மதிப்பு மாறுபடும் 
நாணயங்கள் 

மக்கள் எளிதில் வேறுபாடு காணக்கூடியதாக 
இருத்தல் வேண்டும் . 


( 4 ) ஒரே தன்மையுடையதாய் இருத்தல் ( Homogeneity ) : 
பணமாகப் பயன்படுத்தப்படும் பொருளின் தன்மையில் வேறு 
பாடு இருக்கக்கூடாது . அப்பொருள் ஓரியல்புடையதாய் ஒரே 
சீராக இருத்தல் வேண்டும் . அப்பொருளின் தன்மை வேறுபட்டால் 
மதிப்பும் மாறும் . நாணயத்தின் தன்மை வேறுபட்டால் மக்கள் 

சரியாக இருந்தாலும் ஒரு நாணயத்திற்கும் மற்றொரு 
நாணயத்திற்கும் வேறுபாடு காண ஆரம்பித்துவிடுவார்கள் . பிறகு 
பணம் எல்லோராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் தன்மையை இழந்து 
விடும் . மதிப்பு மிகுந்த உலோகத்தாலான நாணயங்கள் , காகிதப் 
பணம் போன்றவை ஒரே தன்மை உடையதாய் விளங்குகின்றன . 


எடை 


( 5 ) பகுப்புடைமை ( Divisibility ) : பணமாகப் பயன்படுத்தப் 
படும் பொருளுக்குப் பகுப்புடைமை இருத்தல் வேண்டும் . 
பகுப்புடைமை என்பது பணமாகப் பயன்படுத்தப்படும் பொருளை 
அதன் மதிப்புக் குறையாமல் சிறுபகுதிகளாகப் பிரித்தல் ஆகும் . 
எடுத்துக்காட்டாக , வைரத்தைத் துண்டாக்கினால் அதன் மதிப்பு 
மாறும் . கால்நடைகளைச் சிறுபகுதியாகப் பிரித்துப் பணமாக 
ஆள முடியாது . ஆனால் , பொன் வெள்ளி போன்ற உலோகங்களை 
எப்படிப் பிரித்தாலும் அதன் மதிப்பு மாறாது . வெவ்வேறு 
மதிப்புள்ள நாணயங்களை இத்தகைய உலோகத்தால் எளிதில் 
செய்யமுடியும் . 


( 6 ) உறுதி உடைமை (Durability ): பணமாகப் பயன்படுத்தப் 
படும் பொருள்கள் எளிதில் அழியாதவையாக இருத்தல் வேண்டும் . 
அழியும் பொருள்கள் பணமாக ஆளும் தகுதியற்றவை . காலப் 
போக்கில் அவற்றின் மதிப்பு மாறிப் பரிவர்த்தனையில் சிக்கல் 
உண்டாக்கிவிடும் . பண்டைக் காலத்தில் எத்தனையோ பொருள்கள் 
பணமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன என்று பார்த்தோம் . 
நடைகள் நோய்வாய்ப்பட்டோ இறந்தோ அழியக்கூடும் . உலோ 
கங்கள் பயன்படுத்தப்பட்டபின் இந்தத் தொல்லை இல்லை . 
என்றாலும் நீடித்து நிலைக்க உயர்ந்த உலோகமான 

பொன் , 


கால் 
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வெள்ளி முதலியவை பணமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . தற் 
காலத்தில் பணத்தை உறுதியாகச் செய்வதற்கு உயர்ந்த 
உலோகத்தோடு மட்ட உலோகமும் கலக்கப்படுகிறது . உறுதி 
யுடைமை என்பது காலத்தால் தேய்ந்து அழியாமல் நீடித்து 
நிற்கும் தன்மையைக் குறிப்பிடுவதாகும் . காகிதப் பணத்திற்குப் 
புதியவை வெளியிடப்படுவதால் அவையும் உறுதியானது என்று 
கூறலாம் . 


( 7 ) மதிப்பு மாறாமை ( Stability ) : பணத்தைக் கொண்டு 
மற்றப் பொருள்களின் மதிப்பை அளக்கிறோம் . பணம் கடன் 
பொறுப்பளவையாகவும் பணியாற்றுகிறது . பணத்தின் மதிப்பு 
அடிக்கடி மாறிக்கொண்டிருந்தால் அதைக்கொண்டு 

கடன் 
பொறுப்புகளைத் தீர்க்கமுடியாது . ஆதலின் , பணமாகப் பயன் 
படுத்தப்படும் பொருளின் மதிப்பு மாறாமல் இருக்கவேண்டும் 
என்று கருதப்பட்டது . பணப் பொருளின் அளிப்பு திடீரென்று 
அதிகரிக்காமல் இருப்பது நல்லது . பொன்னின் உற்பத்தியில் 
பெரிய மாறுதல் ஏற்படுவதில்லையாதலின் அதன் இருப்பு ஓரளவு 
நிலையானது . மற்ற உலோகங்களைவிடப் பொன்னின் மதிப்பு 
நிலையானது . அதனால் தான் பொன் நாணயங்கள் மதிப்பு மா 
நாணயங்களாக விளங்கின . இதனால் பணத்திட்டத்தின் நெகிழ்ச்சி 
குறைந்தால் பொன்னைக் காப்பாக வைத்துக்கொண்டு 
நோட்டுகளை வெளியிடும் முறை அமலுக்கு வந்தது . 


( 8 ) பயனுடைமை ( Utility ) : பயன்பாடுடைய பொருளே 
ஆரம்பகாலத்தில் பணமாக ஆளப்பட்டது . இதனால் பணப் 
பொருள் 

பயனுடையதாக இருக்க வேண்டுமென்ற கருத்து 
நிலவியது . பயனுடைய பொருள் மதிப்புடையதாகவும் விளங்கும் . 
பண்டப் பணம் தோன்றிய போது எல்லோருக்கும் பயனுடைய , 
அனைவரும் ஏற்றுக்கொள்ளக்கூடிய ஆடு , மாடு போன்ற பொருள் 
களும் , பிறகு பொன் , வெள்ளி போன்ற உலோகங்களும் பயன் 
கருதிப் பணமாக ஆளப்பட்டிருக்கலாம் . பொன்னும் , வெள்ளியும் 
பணமாகப் பயன்படுவதோடு , ஆபரணங்களாகவும் பயன்படு 
வதால் அவற்றின் தேவை எப்போதும் இருந்துகொண்டிருப்பதைப் 
பார்க்கிறோம் . ஆனால் , காகிதப் 

பணம் 

புழக்கத்திலுள்ள 
தற்காலத்தில் , பணப்பொருளின் பயன்பாடு அவ்வளவாகக் கருதப் 
படுவதில்லை . பணப் பொருள் உள்மதிப்பு ( Intrinsic Value ) 
உடையதாக இருக்கவேண்டும் என்றும் கருதப்பட்டது . இதனால் 
தான் புறமதிப்பும் அகமதிப்பும் சமமாகவுள்ள முற்றுருப் பணம் 
(Full - bodied Money ) ஒரு காலத்தில் புழக்கத்தில் இருந்தது . 
ஆனால் , இப்போது நாணயத்தின் உள்மதிப்பும் , புறமதிப்பும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வேறுபட்டிருப்பதைக் காணலாம் . தற்காலத்தில் ஒரு 

ஒரு நாண 
யத்தின் புறமதிப்பே அதற்கு மதிப்பை உண்டாக்குகிறது 
எனலாம் . 


( 9 ) நெகிழ்விணக்கமுடைமை ( Malleability ) : பணப்பொருள் 
எளிதில் உருக்கவோ , நீட்டவோ , 

வளைக்கவோ , முத்திரை 
பொறிக்க ஏற்றதாகவோ இருக்கவேண்டும் . 

பொன்னும் 
வெள்ளியும் இத்தன்மையை மிகுதியாகப் பெற்றிருக்கின்றன . 
என்றாலும் மற்ற உலோகங்கட்கும் இத்தன்மை உண்டு . அதனால் 
தான் உலோகங்கள் நாணயங்களாகப் பயன்படும் தன்மையைப் 
பெற்றிருக்கின்றன . 


நாண 


IV . நாணய வெளியீடு 
ஆதிகாலத்தில் பல பண்டங்கள் பல நாடுகளில் பணமாக 
ஆளப்பட்டதை முன்னரே விவரித்துள்ளோம் . உலோகங்கள் 
கண்டுபிடிக்கப்பட்டபின் பணமாகச் செயலாற்ற உலோகங்களே 
பயன்படுத்தப்பட்டன . பொன்னும் , செம்பும் கண்டுபிடிக்கப்பட்ட 
பின்னரே வெள்ளியும் , இரும்பும் மற்ற உலோகங்களும் கண்டுபிடிக் 
கப்பட்டன . முதலில் உலோகத் துண்டுகள் ( Pieces of Bullion ) 
பணமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . நாணயங்கள் வெளியிடுவதை 
அரசு ஏற்றுக்கொண்டபின் நாணயங்கள் தற்கால வடிவையும் , 
உருவ அமைப்பையும் பெற்றன . நல்ல பணத்தின் தன்மைகளைப் 
பொன்னும் வெள்ளியும் பெற்றிருந்ததால் , நாணயங்கள் செய்ய 
இவைகளே சிறந்த உலோகங்களாகக் கருதப்பட்டன 
யங்களை வெளியிடும்போது நாணயத்தின் இருபுறமும் முத்திரை 
இடப்பட்டது . அரசனின் உருவம் அல்லது அரசாங்க இலச்சினை 
வைகள் நாணயத்தில் பொறிக்கப்பட்டன . நாணயத்தின் தேய் 
மானத்தைத் தடுக்கவும் கள்ள நாணயத்தைத் தவிர்க்கவும் நாண 
யத்தின் ஓரங்களில் வரிகள் போடப்பட்டன . அதோடு ஒவ்வொரு 
நாணயமும் குறிப்பிட்ட எடையும் , தூய்மையும் ( Weight and 
Fineness ) கொண்டதாக விளங்கியது . எடை என்பது நாண 
யத்தின் சரியான கனத்தையும் , தூய்மை என்பது நாணயத்தின் 
உலோகக் கலப்பில் தூய உலோகத்தின் விகிதத்தையும் குறிப் 
பிடுவதாகும் . இக்காலத்தில் விலையுயர்ந்த உலோகத்தில் ஆபரணம் 
செய்யும்போது அதோடு மட்ட உலோகம் சிறிதளவாவது கலப் 
பதைப் பார்க்கிறோம் . இது உறுதிப்பாட்டுக்காகச் செய்யப்படு 
வதாகும் . அதேபோல் அக்காலத்தில் பொன்னால் நாணயம் 
செய்தபோதும் தரம் குறைந்த உலோகம் ஓரளவு கலக்கப்பட்டது . 
ஆகவே நாணயத்தின் தூய்மை என்பது நாணயத்தின் உலோகக் 
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கலப்பில் தூய உலோகத்தின் விகிதத்தைக் ( Proportion of Pure 
Metal ) குறிப்பிடுவதாகும் . 


எடுத்துக்காட்டாகப் பொன் திட்டம் அமலில் இருந்தபோது 
இங்கிலாந்து நாட்டுச் சவரன் எடை 123. 274 குன்றிமணியாக 
( Grain ) இருந்தது . அதன் தூய்மை 11/12 என்றால் , அதாவது 
சவரனில் தூய்மையுடைய பொன் 11 பங்கும் , மட்ட உலோகம் 
ஒரு பங்கும் இருந்ததாகக் குறிப்பிடலாம் . ரண்டாவது உலக 
யுத்தத்திற்குமுன் புழக்கத்திலிருந்த நமது வெள்ளி ரூபாயின் எடை 
180 குன்றிமணி ஆகும் . அதன் தூய்மை 11/12 ஆக இருந்தது . 
நாணயம் அச்சிடும் போது எடையிலும் , தூய்மையிலும் சிறிதள 
வாவது வேறுபாடு தோன்றலாம் . அந்த வேறுபாடும் ஒரு குறிப் 
பிட்ட அளவுக்குள் தான் இருக்கவேண்டும் என்று வரையறுக்கப் 
பட்டு இருந்தது . 


நாணயங்கள் அச்சடிக்க எந்தவிதத் தடையும் இல்லை என்றால் 
அதைத் தடையிலா நாணயமுறை ( Free Coinage ) என்று கூறப் 
படும் . இம் முறையில் யார் வேண்டுமானாலும் உலோகத்தை 
நாணயச்சாலைக்குக் ( Mint ) கொண்டு சென்று கூலியைச் செலுத்தி 
நாணயமாக அச்சிட்டுக் கொள்ளலாம் . இம் முறையில் நாணயம் 
அச்சிடும் உரிமை மக்களுக்கு வழங்கப்பட்டது . தடையிலா நாணய 
முறையில் இருவகை உண்டு . ஒன்று அச்சுக்கட்டணம் வசூலித்துக் 
கொண்டு நாணயம் அச்சடித்துக் கொடுப்பது ; மற்றொன்று அச்சுக் 
கட்டணம் இல்லாமல் அச்சடித்துக் கொடுப்பது . அச்சுக்கட்டணம் 
இல்லாமல் அச்சடித்துக் கொடுப்பதை இலவசக் காசடிப்பு முறை 
( Gratuitous Coinage ) 

கூறுவர் . அச்சுக்கட்டணம் 
வசூலித்துக்கொண்டு 

அச்சிடுவது 

நாணய அச்சுக் 
கட்டண 

முறை ( Brassage ) எனப்படும் . அச்சுக்கட்டணம் 
நாணயத்தை அச்சிடுவதற்கு ஆகும் 

கூலியைவிட அதிகமாக 
இருந்தால் அது ( Seigniorage ) நாணய அச்சுத் தீர்வை எனப்படும் . 


என்று 


நாணயம் 


நாணயத்தின் புறமதிப்பும் ( Face Value ) , அகமதிப்பும் சமமாக 
இருக்குமானால் அதனை முற்றுருப் பணம் (Full - boaied ) என்கிறோம் . 
புறமதிப்பு அகமதிப்பைவிட அதிகமாக இருந்தால் அதனைக் குறிப் 
பணம் (Token Money ) என்று கூறுகிறோம் . நாணயத்திற்கு 
அங்காடி மதிப்பு , நாணயச்சாலை மதிப்பு என்று இருவகை 
மதிப்புண்டு . நாணயச்சாலை மதிப்பு என்பது வரையறை செய்யப் 
பட்டு இருக்கும் . எடுத்துக்காட்டாக , 1914 ஆம் ஆண்டிற்குள் 

ங்கிலாந்தில் ஓர் அவுன்சு பொன்னின் விலை 3 பவுன் , 17 
ஷில்லிலிங் , 101 பென்சு 

வரையறை 

செய்யப்பட்டு 


என்று 


4 
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இருந்தது . 

நாணயச்சாலை இந்த விலையில் மக்களுக்குப் 
பொன்னுக்கு ஈடாக நாணயமும் , நாணயத்திற்கு ஈடாகப் 
பொன்னும் தந்தது . அங்காடி மதிப்பு என்பது நாணயத்தின் 
உலோகமான தங்கம் , வெள்ளி முதலியவற்றின் அளிப்பு , தேவை 
ஆகியவற்றில் ஏற்படும் மாறுதல்களைக் குறிக்கும் . இந்த மாறு 
தல்கள் நாணயத்தின் மதிப்பைப் பாதிக்கும் . 


நாணய 


நாணயங்கள் வெளியிடும்போது சில நிபந்தனைகட்கு உட்பட்டு 
வெளியிட வேண்டும் . இல்லாவிட்டால் நாணய வெளியீட்டில் 
குறைபாடு தோன்ற ஆரம்பித்துவிடும் . நாணயம் வெளியிடும் 
போது அதன் எடை , தூய்மை முதலியவற்றைச் சரியாகக் கவனி 
யாமல் வெளியிட்டுவிட்டால் நாணயத்தின் தரம் குறைந்துவிடும் . 
நாணய வெளியீட்டில் இதனால் உயர்ந்த இன உலோகம் குறைந்து , 
மட்ட இன உலோகம் மிகுத்துவிடும் . இதனையே நாணயத் தரத் 
குறைப்பு ( Debasement ) என்பர் . நாணயம் வெளியிடும்போது 
அதன் தேவையை உணர்ந்து அதற்கேற்றவாறு வெளியிட 
வேண்டும் . தேவையைவிட அதிகமாக நாணயம் வெளியிட்டு 
விட்டால் அதன் மதிப்புக் குறைந்துவிடும் . 

இதனை 
மதிப்பிறக்கம் ( Depreciation ) என்று கூறுவார்கள் . ஒரு நாட்டு 
நாணயத்தை மற்ற நாட்டு நாணயமாக மாற்ற வேண்டிய தேவை 
பன்னாட்டு வாணிகத்தால் ஏற்படுகிறது . நமது நாட்டு நாணயம் , 
வேறொரு நாட்டின் இத்தனை நாணயங்களுக்குச் சமம் என்று கூறு 
வதை அந்நியச் செலாவணி விகிதம் ( Foreign Exchange Rate ) 
என்று கூறுகிறோம் . சில சூழ்நிலைகளில் இந்த விகிதத்தை மாற்ற 
வேண்டிய அவசியம் ஏற்படுகிறது . அந்நியச் செலாவணி 
விகிதத்தில் நமது நாட்டு நாணயத்தின் மதிப்பைக் குறைப்பதை 
நாணய மதிப்புக் குறைப்பு ( Devaluation ) என்று சொல்கிறோம் . 
இது நாணய மதிப்பிறக்கத்திலிருந்து வேறுபட்டது . 1966 ஆம் 
ஆண்டு ஜூன் 5 ஆம் தேதி நமது ரூபாயின் மதிப்புக் குறைக்கப் 
பட்டது . 


3. பணத் திட்டங்கள் 

(Monetary Standard ) 


ஒவ்வொரு நாட்டிலும் அதன் பொருளாதார நிலைக்கும் , 
தேவைக்கும் ஏற்றவாறு பணத் திட்டம் அமையும் . புழக்கத்தி 
லிருக்கும் பணத்தை அடிப்படையாகக் கொண்டு அந்த நாட்டின் 
பணத் திட்டத்தைத் தீர்மானிக்கலாம் . பொதுவாகப் பணத் 
திட்டத்தை இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் . அவை ( 1 ) பண்டப் 
பணத் திட்டம் ( Commodity Standard ) , ( 2 ) காகிதப் பணத் திட்டம் 
( Paper Standard ) ஆகும் . பண்டப் பணத் திட்டத்தில் உலோகப் 
பணத் திட்டமும் ( Metallic Standard ) சேரும் . உலோகப் பணத் 
திட்டம் தனி உலோகத்திட்டம் (Mono - metallism ) , இரட்டை 
லோகத்திட்டம் ( Bimetallism ) என இருவகைப்படும் . பணத் 
திட்டத்தின் 

வகைகளைக் கீழ்க்கண்டவாறு குறிப்பிடலாம் . 
( 1 ) தனி உலோகத்திட்டம் , ( 2 ) இரட்டை உலோகத்திட்டம் , 
( 3 ) காகிதப் பணத் திட்டம் . 


தனி உலோகத் திட்டம் ( Mono - metallism ) 

ஒரு நாட்டில் மதிப்பளவாக ஏதாவது ஓர் உலோகம் விளங் 
கினால் அதனைத் தனி உலோகத் திட்டம் என்கின்றோம் . அந்த 
நாட்டின் திட்டப் பணம் ( Standard Money ) அந்த உலோகத்தால் 
செய்யப்பட்ட முற்றுருப் பணமாக ( Full - bodied Money ) விளங்கும் . 
தனி உலோகத் திட்டத்தின் கீழ் வெள்ளி பண அலகாகப் பயன் 
படுத்தப்பட்டால் அதனை வெள்ளித் திட்டம் ( Silver Standard ) 
என்றும் , தங்கம் பயன்படுத்தப்பட்டால் பொன் திட்டம் ( Gold 
Standard ) என்றும் கூறுகிறோம் . நமது நாட்டில் வெள்ளித் 
திட்டமும் , மேலை நாடுகளில் பொன் திட்டமும் ஒரு காலத்தில் 
பின்பற்றப்பட்டு வந்தது . 

ஒரு நாட்டின் பண அலகு தங்கமாகவோ வெள்ளியாகவோ 
விளங்கியதால் , அது நல்ல பணத்தின் இயல்புகள் அனைத்தும் 
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பெற்றிருந்ததெனலாம் . புழக்கத்திலிருந்த வெள்ளி அல்லது தங்க 
நாணயங்கள் மக்கள் மனத்தில் நம்பிக்கையை யூட்டின . அது அந் 
நாட்டின் பெருமைக்கும் காரணமாக அமைந்தது . என்றாலும் தனி 
உலோகத் திட்டம் நெகிழ்ச்சியற்ற பணத் திட்டமாகக் கருதப் 
பட்டது . ஏனென்றால் பொருளாதாரத்தில் பணத்திற்கு ஏற்படும் 
தேவைக்கு ஏற்பப் பண அளிப்பை அதிகப்படுத்தப் போதுமான 
உலோகம் கிடைக்காது . 


இரட்டை உலோகத் திட்டம் ( Bimetallism ) 

இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் இருவேறு உலோகங் 
களால் செய்யப்பட்ட நாணயங்கள் திட்டப் பணமாகப் புழக்கத்தி 
லிருக்கும் . அவை பெரும்பாலும் தங்கம் , வெள்ளி போன்ற 
உலோகங்களால் செய்யப்பட்டிருக்கும் . இரட்டை உலோகத்தின் 
மதிப்பு விகிதம் சட்டத்தால் வரையறுக்கப்படும் . பணத்துறை 
அதிகாரிகள் அந்த விகிதத்தை நிலை நிறுத்துவார்கள் . இரு உலோ 
கங்களையும் நாணயமாக அச்சிடத் தடை இருக்காது . அரசாங்க 
நாணயச்சாலை இரண்டு உலோகங்களையும் 

நாணயமாக 
அச்சடித்துத் தந்தது . இரு உலோகங்களும் தடையிலா நாணய 
முறை யின்கீழ் ( Free Coinage ) அச்சிடப்படும் . இரு நாணயங் 
களும் வரையறையற்ற சட்ட பூர்வப் பணமாக ( Unlimited Legal 
Tender ) விளங்கும் . ஓர் உலோகப் பணத்தை மற்றொரு உலோகப் 
பணமாக எளிதில் மாற்றிக் கொள்ளலாம் . கடன் பொறுப்புகளை 
இரு உலோக நாணயங்களாலும் தீர்க்க முடியும் . இரு உலோகங் 
களின் ஏற்றுமதிக்கும் , இறக்குமதிக்கும் எவ்விதத் தடையும் இருக் 
கக்கூடாது . செலாவணியிலுள்ள மற்றக் காகிதப்பணம் , துணைப் 
பணம் முதலியவற்றைப் பொன் , வெள்ளியாக எப்பொழுது 
வேண்டுமானாலும் மாற்றிக் கொள்ளலாம் . இதனை இரட்டைத் 
திட்டம் ( Double Standard ) என்றும் கூறுவதுண்டு . பொதுவாகக் 
கூறுமிடத்து இரட்டை உலோகத் திட்டம் பொன் திட்டம் , வெள் 
ளித்திட்டம் ஆகிய இரண்டையும் சமகாலத்தில் பின்பற்றுவதற்கு 
ஒப்பாகும் . இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் உலோகங்களை 
நாணயமாக அச்சிட்டுக்கொள்ள எவ்விதத் தடையும் இருக்காது 
என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , பிரான்சு நாட்டில் தங்கத்திற்கு 
மட்டும் இந்த உரிமை வழங்கப்பட்டு வெள்ளிக்கு மறுக்கப்பட்டது . 
இதனால் பிரான்சு நாட்டில் நடைமுறையில் இருந்த இரட்டை 
உலோகத் திட்டத்தை நொண்டித் திட்டம் ( Limping Standard ) 
என்று கூறுவது வழக்கம் . 


இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின் வரலாற்றை இங்கு ஆராய் 
வோம் . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டில் இத் திட்டம் பணத்துறை 
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வரலாற்றில் சிறப்பான இடம்பெற்றுத் திகழ்ந்தது . இங்கிலாந்து 
தவிர ஏறக்குறைய எல்லா நாடுகளும் இத் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றின . அமெரிக்காவில் 1792 முதல் 1873 வரையிலும் , 
பிரான்சில் 1803 முதல் 1874 வரையிலும் இத் திட்டம் அமலில் 
இருந்தது . பிரான்சில் இத் திட்டம் நடைமுறையில் இருந்தபோது 
மாற்றுவிகிதம் பொன்னுக்கும் வெள்ளிக்குமிடையே 1 : 151 ஆக 
இருந்தது . அதாவது ஓர் அவுன்சு தங்கம் 151 அவுன்சு 
வெள்ளிக்குச் சமமாக நிர்ணயிக்கப்பட்டு இருந்தது . அமெரிக் 
காவில் 

நான் 

ணய விகிதம் 1 : 15 ஆக இருந்தது . பத்தொன்பதாம் 
நூற்றாண்டின் முற்பகுதியில் பிரான்சிடம் இரு உலோகங்களும் 
ஏராளமாக இருந்தன . மற்ற நாடுகள் பிரான்சின் விகிதத்தைப் 
பின்பற்றியதால் அமெரிக்காவிற்குப் பொன் வரவில்லை . 1834 இல் 
அமெரிக்க விகிதம் 1 : 16 ஆக மாற்றப்பட்டது . இதனால் செலா 
வணியில் பொன் மிகுந்து வெள்ளி மறைந்தது . 1848-50 ஆம் 
ஆண்டுகளில் ஆஸ்திரேலியாவிலும் , கலிபோர்னியாவிலும் தங்கச் 
சுரங்கங்கள் கண்டுபிடிக்கப்பட்டன . இதனால் தங்கத்தின் அளிப்பு 
அதிகரித்தது . தங்கத்தின் அங்காடி மதிப்பில் மாற்றம் ஏற்பட்டு 
கிரஷாம் விதி ( Gresham s Law ) செயல்பட ஆரம்பித்தது . 
இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் நாணயச்சாலை விகிதம் 
( Mint Ratio ) அரசால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . 

நாணயச்சாலை 
விகிதமும் , அங்காடி விகிதமும் ( Market Ratio ) சமமாக இருக்கும் 
வரை தொல்லை இல்லை . பொன் , வெள்ளி இவற்றின் தேவை , 
அளிப்பு ஆகியவற்றில் மாறுதல்கள் ஏற்பட்டால் அங்காடி விகிதம் 
மாறும் . அங்காடி விகிதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் நாணயச்சாலை 
விகிதத்திலும் மாற்றம் ஏற்படுத்திச் சிக்கலைத் தோற்றுவித்துவிடும் . 
இதனால் அளிப்பு மிகுதியாகவுள்ள உலோகம் மலிவாகி , அரிய 
உலோகத்தைப் 

புழக்கத்திலிருந்து துரத்திவிடும் . இதுவே 
கிரஷாமின் விதி செயல்படும் முறையாகும் . ஆஸ்திரேலியாவிலும் , 
கலிபோர்னியாவிலும் தங்கச் சுரங்கங்கள் கண்டுபிடிக்கப்பட்டு 
தங்கத்தின் அளிப்பு அதிகமானதும் பொன் மலிந்தது . இருநாடு 
களிலும் மாற்றுவீதங்கள் மாறின. பிரான்சில் வெள்ளிக்கும் , 
பொன்னுக்கும் இருந்த மாற்றுவீதம் 151 : 1 க்கும் குறைந்தது . 
இதனால் வெள்ளியானது புழக்கத்தில் இருந்து மறைந்தது . 

ஒரு நாடு இரட்டை உலோகத் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் 
போது உலோக அளிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களால் திட்டம் 
செயல்படாமல் போகிறதென்றும் , சில நாடுகள் ஒன்று சேர்ந்தால் 
இரட்டை உலோகத் திட்டம் எளிதாகப் பின்பற்றப்படலாம் 
என்ற கருத்தும் வலுக்க ஆரம்பித்தது . இதன் விளைவாகவே 
பிரான்சு , பெல்சியம் , இத்தாலி , சுவிட்சர்லாந்து போன்ற நாடுகள் 
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ஒன்று சேர்ந்து 1865 ஆம் ஆண்டு இலத்தீன் நாணயக் கூட்டு 
( Latin Monetary Union ) என்ற நாணயக் கூட்டை ஏற்படுத்தின . 
கிரீஸும் ( செர்வியா ) , ருமேனியாவும் , சில தென் அமெரிக்க 
மாநிலங்களும் இந்த நாணயக் கூட்டில் சேர்ந்தன . ஆனால் , இந்த 
நாணயக்கூட்டாலும் இரட்டை உலோகத் திட்டத்தை நிலை 
நிறுத்த முடியாமல் போயிற்று . இதன் காரணங்களைக் கீழே பார்ப் 
போம் . 1860 ஆம் ஆண்டிலிருந்து தங்கத்தின் உற்பத்தி அவ்வள 
வாக அதிகரிக்கவில்லை . ஆனால் , வெள்ளியின் உற்பத்தி அதிகரித்தது . 
அதோடு இங்கிலாந்து நாட்டில் பொன் திட்டம் சிறப்பாகச் 
செயல்பட்டு வருவதை அறிந்த சில நாடுகளும் பொன் திட் 
டத்தை விரும்பி மேற்கொண்டன . இதனால் வெள்ளிக்குத் 
தேவை குறைந்து அளிப்பு மிகுந்தது . இது மாற்றுவிகிதத்தைப் 
பாதித்ததால் இரட்டை உலோகத் திட்டம் சரிவர நடை 
பெறவில்லை . 


ஆண்டு 


பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் கடைசிப் பகுதியில் இரட்டை 
உலோகத் திட்டத்தைப் பன்னாடுகளும் பின்பற்ற முயற்சிகள் மேற் 
கொள்ளப்பட்டன . 1878 இல் பாரிசிலும் , 1893 இல் பிரஸ்ஸல்ஸ் 
( Brussels ) என்ற இடத்திலும் பன்னாட்டுக் கூட்டங்கள் நடை 
பெற்றன . பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிவந்த இங்கிலாந்து 
இரட்டை உலோகத் திட்டத்திற்கு ஆதரவு தரவில்லை . இதனால் 
இந்த முயற்சியும் வெற்றி அடையவில்லை . 1930 ஆம் ஆண்டு 
அமெரிக்காவிலும் மற்ற நாடுகளிலும் மீண்டும் வெள்ளியின் 
முக்கியத்துவத்தை அதிகரிக்க முயற்சிகள் எடுத்துக்கொள்ளப் 
பட்டன . 1934 ஆம் 

வெள்ளிவாங்கும் சட்டம் 
( Silver purchase Act ) இயற்றப்பட்டது . இதன் நோக்கம் உள் 
நாட்டிலும் வெளிநாட்டிலும் வெள்ளியை 

வெள்ளியை வாங்கி நாட்டின் 
உலோக இருப்பில் வெள்ளியின் விகிதத்தை அதிகப்படுத்துவது 
ஆகும் . இந்தக் காலத்தில் விலைமட்டம் சரிந்ததையும் , பொருளா 
தார மந்தம் ஏற்பட்டதையும் காரணமாகக் காட்டி இரட்டை 
உலோகத் திட்டம் மீட்சிபெற வேண்டுமென்று சிலர் வாதிட்டனர் . 
ஆனால் , மக்கள் உலோகத் திட்டத்தில் நம்பிக்கை இழந்தனர் . 
அதோடு பொருளாதார வளர்ச்சியின் தேவைக்கு 

தேவைக்கு ஏற்பப் 
பணத்தின் அளிப்பை அதிகரிப்பதற்குக் காகிதத் திட்டம் ( Paper 
Standard ) சிறந்ததாகக் கருதப்பட்டது . இக் காரணங்களால் 
இரட்டை உலோகத் திட்டம் மீண்டும் நடைமுறைக்கு வரவில்லை . 


இரட்டை உலோகத் திட்டத்தை ஆதரித்தவர்கள் அது 
வெள்ளி அல்லது பொன் திட்டத்தைவிடச் சிறந்தது என்று 
கூறினார்கள் . இத் திட்டத்தின் சிறப்புகளைப் பார்ப்போம் . முதலாவ 


பணத் திட்டங்கள் 
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தாக , இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொருளாதாரத்தின் 
தேவைக்கேற்பச் செலவாணியை அதிகரிக்கலாம் . தனி உலோகத் 
திட்டத்தின்கீழ்த் தங்கம் அல்லது வெள்ளி போன்ற ஓர் உலோ 
கத்தை மட்டுமே நம்பியிருக்க வேண்டும் . ஆனால் , இரட்டை 
உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் இரு உலோகங்களும் பணமாக ஆளப் 
படுவதால் செலாவணி போதுமானதாக இருக்கும் . இரண்டாவ 
தாக , இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பணத்தின் மதிப்பு 
ஒற்றை உலோகத்தைவிட நிலையாக இருக்கும் . இரட்டை 
உலோகத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பணத்தின் மதிப்பு இரட்டை உலோ 
கத்தின் தேவை , அளிப்பு இவற்றால் நிர்ணயிக்கப்படும் . இரட்டை 
உலோகத்தின் தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரண்டின் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் ஒற்றை உலோகத்தின் தேவை , அளிப்பில் ஏற்படும் 
ஏற்றத்தாழ்வைவிடக் குறைவாக இருக்கும் . எனவே , பணத்தின் 
மதிப்பு நிலையானதாக இருக்கும் . அதோடு ஓர் உலோகத்தின் 
ஏற்றத்தாழ்வு இன்னொரு உலோகத்தால் ஈடுசெய்யப்படும் . 
மூன்றாவதாக , இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் எளிதில் 
மாற்றுவிகிதத்தை நிர்ணயிக்க முடியும் . இரட்டை உலோகத் 
திட்டம் பின்பற்றும் நாடுகளைத் தவிரத் தனி உலோகத் 
திட்டமான பொன் திட்டம் 

பொன் திட்டம் அல்லது வெள்ளித் திட்டம் பின் 
பற்றும் நாடுகளோடும் மாற்றுவிகிதம் நிர்ணயிக்க முடியும் . 
நான்காவதாகப் போதிய அளவு தங்கம் இல்லாத நாடுகள் 
இரட்டை உலோகத் 
உலோகத் திட்டத்தை 

திட்டத்தை எளிதில் பின்பற்றலாம் . 
இதனைத் தங்கம் உற்பத்தி செய்யும் நாடுகளும் , வெள்ளி உற்பத்தி 
செய்யும் நாடுகளும் கடைப்பிடிக்கலாம் . ஐந்தாவதாகத் தங்கமும் 
வெள்ளியும் செலுத்தாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதால் பன்னாட்டு 
வாணிகம் இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின்கீழ் நன்கு வளர்ச்சி 
யடையும் . இது பன்னாட்டு வாணிகத்திற்குத் துணை செய்கிறது . 
ஆறாவதாகப் பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் இறுதிக்காலத்தில் 
வெள்ளியின் விலை வீழ்ச்சியடைந்தபோது , அதன் மதிப்பை நிலை 
நிறுத்த இரட்டை உலோகத் திட்டம் பின்பற்றப்படவேண்டும் 
என்று கூறப்பட்டது . இரட்டை 

இரட்டை உலோகத் திட்டத்தில் வெள் 
ளிக்குத் தேவை இருப்பதால் வெள்ளியின் மதிப்பு நிலைநிறுத்தப் 
படுகிறது . இறுதியாக இரண்டு உலோகங்களின் அடிப்படையில் 
உள்ள பணத் திட்டம் ஓர் உலோகத்தின் அடிப்படையில் இருக்கும் 
பணத் திட்டத்தைவிட நிலைபேறுடையதாக இருக்கும் என்று 
கருதப்பட்டது . ஓர் உலோகத்தின் விலையில் ஏற்படும் இறக்கம் 
மற்றொரு உலோகத்தின் விலையில் 

ஏற்படும் ஏற்றத்தால் 
ஈடுசெய்யப்படும் . இதனால் ஏற்றத்தாழ்வுகள் குறைந்து பணத் 
திட்டம் நிலைபேறு உடையதாக இருக்கும் . இதை , ஈடுசெய்யும் 
தத்துவம் ( Compensatory Principle) என்பர் . 
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இரட்டை உலோகத் திட்டம் பல சிறப்புகளைப் பெற்றிருந் 
தாலும் இதனைக் குறைபாடற்ற திட்டம் என்று கூறிவிட முடியாது . 
முதலாவதாக , நடைமுறையில் இரட்டை உலோகத் திட்டம் தனி 
உலோகத் திட்டமாகத்தான் செயல்படுகிறது . இரட்டை 

இரட்டை உலோ 
கத் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு தங்கம் , 

, 

வெள்ளி ஆகிய 
இரண்டு உலோகங்களின் நாணயச்சாலை விகிதத்தை ( Mint Ratio ) 
நிர்ணயிக்க வேண்டும் என்று பார்த்தோம் . இது அங்காடி விகிதத் 
திலிருந்து ( Market Ratio ) மாறாதிருக்கும் வரை திட்டம் சீராக 
நடைபெறும் . ஆனால் , கிரஷாம் விதிப்படி அங்காடி விகிதம் 
மாறும்போது மதிப்புக் குறைந்த நாணயம் மதிப்பு மிகுந்த நாண 
யத்தைப் புழக்கத்திலிருந்து அகற்றிவிடும் . எனவே , 

நடை 
முறையில் இரட்டை உலோகத் திட்டம் வெள்ளி அல்லது பொன் 
திட்டமாகத்தான் செயல்படுகிறது . இரண்டாவதாக , எந்த நாடும் 
தனியாக இத் திட்டத்தைப் பின்பற்றி வெற்றியடைய முடியாது . 
தங்கம் அல்லது வெள்ளியின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல் இத் 
திட்டம் நடைபெறாமல் செய்து விடுகிறது . ஆதலின் இத் திட்டம் 
நன்கு செயல்படவேண்டுமாயின் உலகத்தின் எல்லா நாடுகளும் 
இதனைப் பின்பற்றவேண்டும் . அதோடு எல்லா நாடுகளின் 
நாணயச்சாலை விகிதமும் ஒன்றாக இருக்கவேண்டும் . அங்காடி 
விகிதமும் நாணயச்சாலை விகிதத்திற்குச் 

இருக்க 
வேண்டும் . மூன்றாவதாக , இரட்டை உலோகத் திட்டம் நிலை 
பேறுடையதாக இருக்கும் என்ற வாதத்தைச் சிலர் ஏற்றுக் 
கொள்வதில்லை . அதைவிடத் தனி உலோகத் திட்டமே நிலை 
பேறுடையது என்று கூறுகின்றனர் . இது குடிப்பழக்கம் இல்லாத 
ஒருவன் , கைகள் பிணைந்த இரு குடிகாரர்களைவிட நன்றாக நடப் 
பதைப் போன்றது என்று கூறப்படுகின்றது . நான்காவதாக , 
அன்றாடம் நாணயச்சாலை மதிப்பிலும் அங்காடி மதிப்பிலும் 
மாற்றம் இருந்து கொண்டே இருக்குமானால் , வாணிகம் , தொழில் , 
கொடுக்கல் , வாங்கல் முதலியவற்றில் தேவையற்ற குழப்பம் 
இருந்து கொண்டே இருக்கும் . இறுதியாக , நாணயச்சாலை விகிதத் 
திற்கும் அங்காடி விகிதத்திற்குமிடையே உள்ள வேறுபாடு 
இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின் ஈடுசெய்யும் நடவடிக்கையால் 
( Compensatory Action ) சரிசெய்யப்படுகிறது என்பதையும் நடை 
முறையில் ஏற்றுக்கொள்வதற்கில்லை . 


சமமாக 


ஈடுசெய்யும் தத்துவம் செயல்படுவதை ஓர் எடுத்துக்காட்டு 
மூலம் விளக்குவோம் . பொன்னுக்கும் வெள்ளிக்கும் நாணயச் 
சாலை 

மாற்றுவிகிதம் 1:15 என்று இருப்பதாக வைத்துக் 
கொள்வோம் . அதாவது ஒரு 

பொன் நாணயம் 15 வெள்ளி 
நாணயங்களுக்குச் சமம் . இப்போது அங்காடி விகிதம் 1:15 
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ஆக இருந்தால் தொல்லையில்லை . ஆனால் , வெள்ளியின் 
மதிப்புக் குறைந்து அங்காடி விகிதம் 1 : 16 ஆக மாறுவ 
தாகக் கொள்வோம் ,. இப்போது அங்காடியில் பொன் நாண 
யத்தை வெள்ளி நாணயமாக மாற்றினால் 16 

வெள்ளி 
நாணயங்கள் கிடைக்கும் . ஒரு வெள்ளி நாணயத்தைப் பையில் 
போட்டுக்கொண்டு 15 வெள்ளி நாணயங்களை நாணயச் சாலையில் 
கொடுத்தால் ஒரு பொன் நாணயம் கிடைக்கும் . அந்தப் பொன் 
நாணயத்தை அங்காடியில் மீண்டும் 16 வெள்ளி நாணயங்களுக்கு 
மாற்றலாம் . இதனால் ஒவ்வொரு முறையும் ஒரு வெள்ளி 
நாணயம் இலாபமாகக் கிடைக்கும் . இதே முறை பின்பற்றப் 
பட்டால் அங்காடியில் வெள்ளிக்குத் தேவை மிகுந்து அதன் விலை 
உயரும் . வெள்ளியின் மதிப்பு உயர்வதால் மாற்றுவீதம் 
பழையபடி 1:15 என்று மாறிவிடும் . பொன்னின் மதிப்புக் 
குறைந்தாலும் இதே முறையில் அங்காடி விகிதத்திற்கும் நாணயச் 
சாலை விகிதத்திற்கும் உள்ள வேறுபாடு சரியாகிவிடும் . ஆனால் , 
இத்தகைய நடவடிக்கைகளால் பணத் திட்டத்தின் நிலைபேறு 
பெரிதும் பாதிக்கப்பட்டு 

நடைமுறைக்கு ஒவ்வாத 
தாகிவிடும் . 


இத்தகைய குறைபாடுகளால் இரட்டை உலோகத் திட்டம் 
வழக்கொழிந்து காகிதப் பணத் திட்டமே இன்று உலகெங்கும் பின் 
பற்றப்படுகிறது . பன்னாட்டு இரட்டை உலோகத் திட்டத் 
திற்கு எதிரான முக்கிய வாதமே , தங்கம் போதாமலிருப்பதை , 
தங்க இருப்பைச் சிக்கனப்படுத்தும் பல வழிகளின் மூலமோ 
அல்லது நிர்வகிப்புத் திட்டத்தைப் பின்பற்றியோ சரிசெய்ய 
முடியும் என்பது தான் என்று பேராசிரியர் ஹாம் அழகாகக் 
குறிப்பிடுகிறார் . அதோடு ஒரு பண்டம் பணமாக விளங்க அது 
மதிப்புள்ளதாக இருக்கவேண்டும் என்ற கருத்து இப்போது 
அவ்வளவாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதில்லை . 


கிரஷாமின் விதி ( Gresham s Law ) 

இங்கிலாந்து நாட்டைச் சேர்ந்த சர் தாமஸ் கிரஷாம் ( Sir 
Thomas Gresham ) என்பவர் இயற்றிய விதி கிரஷாம் விதி என்று 
வழங்கப்படுகிறது . கிரஷாம் எலிசபெத் வீரராக ( Elizabethan 
Knight ) விளங்கியதோடு Royal Exchange என்ற அமைப்பையும் 
நிறுவினார் . எலிசபெத் மகாராணியாரின் நிதித்துறை ஆலோசக 
ராகவும் விளங்கியதோடு அவர் மிகுந்த செல்வாக்கும் பெற்றிருந் 
தார் . நாணயம் சம்பந்தப்பட்ட இந்த விதியை முறையாகக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கூறிய பெருமை சர் தாமஸ் கிரஷாம் அவர்களையே சாரும் . இது 
எல்லாப் பணத் திட்டத்திற்கும் பொருந்தக் கூடிய விதியாகும் . 
இந்த விதி 16 ஆம் நூற்றாண்டில் கூறப்பட்டதாகும் . 


அரசாங் 


இங்கிலாந்தில் முதலாம் எலிசபெத் மகாராணியாரின் ( Queen 
Elizabeth I ) காலத்திற்கு முன் எடையிலும் , தூய்மையிலும் , வடி 
விலும் மாறுபட்ட பல நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்தன . இராணி 
யாரின் பாட்டனாரும் , தந்தையுமான ஏழாம் , எட்டாம் ஹென்றி 
மன்னர்கள் அரசை வலுப்படுத்துவதில் காலத்தைச் செலவிட்ட 
தால் , பொருளாதாரத் துறையில் சீர்திருத்தங்களைச் செய்ய 
முடியவில்லை . எட்டாம் ஹென்றி மன்னர் பிரான்சு , ஸ்காட்லாந்து 
முதலிய நாடுகளுடன் போரிட வேண்டியிருந்ததால் 
கத்தின் செலவு அதிகரித்தது . அவர் காலத்தில் தரக்குறைவான 
நாணயங்கள் வெளியிடப்பட்டன . இதனைப் பேராசிரியர் ஹாட்ரி 
வரலாற்றிலேயே உண்மையில் வெளிப்படையான தரக் 
குறைப்பு என்று குறிப்பிடுகிறார் . முதலாம் எலிசபெத் ஆட்சிக்கு 
வந்தவுடன் பணத்துறையில் சீர்திருத்தம் செய்யவேண்டிய அவசி 
யத்தை உணர்ந்தார் . அதனால் , எடையிலும் , தூய்மையிலும் 
சிறந்த புதிய நாணயங்களை வெளியிடுமாறு செய்தார் . இதனால் 
தரம் குறைந்த வேறுபாடுடைய பழைய நாணயங்கள் மறைந்து 
புதிய நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருக்கும் என்று எதிர்ப்பார்க்கப் 
பட்டது . ஆனால் , இதற்கு மாறாக புதிய நாணயங்கள் மறைந்து 
பழைய நாணயங்களே புழக்கத்திலிருந்தன . புதிய நாணயங்கள் 
நாணயச் சாலையிலிருந்து வெளிவந்ததும் மறைந்தன . இதனால் 
பெரிதும் குழப்பமடைந்த எலிசபெத் இராணியார் 

தமது 
ஆலோசகரான சர் தாமஸ் கிரஷாமை , இதற்கான காரணத்தை 
ஆராய்ந்து விளக்கும்படி கேட்டுக்கொண்டார் . கிரஷாம் 
சூழ்நிலையை நன்கு ஆராய்ந்து அதற்கான காரணங்களை ஒரு 
விதியாக வகுத்தார் . 


கெட்ட பணமும் நல்ல பணமும் முழு அளவில் ஒரே நேரத்தில் 
சட்டபூர்வப் பணமாக இருந்தால் கெட்ட பணம் நல்ல பணத்தைப் 
புழக்கத்திலிருந்து விரட்டும் என்பது கிரஷாமின் விதியாகும் . 
அதாவது மதிப்புயர்ந்த , மதிப்புக் குறைந்த இரு நாணயங்களும் 
புழக்கத்திலிருக்கும்போது மதிப்புக் குறைந்த நாணயம் மதிப்பு 
உயர்ந்த நாணயத்தைப் புழக்கத்திலிருந்து விரட்டிவிடும் . இங்கே 
நல்ல பணம் என்பது குறிப்பிட்ட எடையும் , தூய்மையும் உள்ள 
புதிய முற்றுருப் பணத்தையும் , கெட்ட பணம் என்பது தேய்ந்த . 
தரம் குறைந்த , மதிப்புக் குறைந்த நாணயங்களையும் குறிப்பிடும் . 
இந்த விதி மனித இயல்பை விளக்குகிறது . இனி , விதி வெவ்வேறு 
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வகைப் பணத் திட்டத்தில் எப்படிச் செயல்படுகிறது என்பதைப் 
பார்ப்போம் . 


தனி உலோகத் திட்டத்தில் கிரஷாம் விதி ( Gresham s Law under 
Mono - metallism ) 

தனி உலோகத் திட்டத்தின்கீழ்க் குறிப்பிட்ட எடையும் , 
தூய்மையும் உள்ள நாணயங்கள் வெளிப்படுவதாக வைத்துக் 
கொள்வோம் . புழக்கத்தில் எல்லா நாணயங்களும் ஒன்றுபோல் 
தேயாது . சில நாணயங்கள் அதிகமாகவும் , மற்ற நாணயங்கள் 
குறைவாகவும் தேயலாம் . ஒருவரிடம் தேயாத புதிய நாணயமும் , 
தேய்ந்த பழைய நாணயமும் இருந்து , இரண்டும் சட்டச் 
செலுத்தாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டு ஒரே அளவு மதிப்புள்ள 
பொருள்களை வாங்கமுடியுமானால் , அவர் கெட்ட பணத்தைச் 
செலவிட்டு நல்ல பணத்தைத் தம்மிடம் வைத்துக்கொள்ளவே 
விரும்புவார் . இது மனித இயல்பு ஆகும் . தனிமனிதனுக்குப் 
பொருந்துகிற இந்த உண்மை ஒரு சமுதாயத்திற்கும் பொருந்தும் . 
இந்த அடிப்படையில் தான் தாமஸ் கிரஷாம் தன் விதியை உருவாக் 
கினார் . இதனையே அவர் ஒரே உலோகத்தாலான நாணயங்கள் , 
ஆனாலும் எடையிலும் தரத்திலும் வேறுபட்டு ஒரே பெயரளவு 
மதிப்பில் ஒன்றாகப் புழக்கத்திலிருக்குமானால் மோசமான நாண 
யங்கள் நல்லவற்றைப் புழக்கத்திலிருந்து விரட்ட இயலும் . ஆனால் , 
நல்லவை மோசமானவற்றை எப்போதும் துரத்தாது என்று 
கூறுகிறார் . 


இந்த விதி தனி உலோகத் திட்டத்தில் ஓர் உலோகத்தாலான 
நாணயங்கள் திட்டப்பணமாக இருக்கும்போது செயல்படுவதையே 
விளக்குகிறது . கிரஷாம் விதி எப்படிச் செயல்படுகிறது என்பதை 
அறிந்து கொள்ளவேண்டியது அவசியமாகும் . முதலாவதாக , 
நல்ல நாணயம் கெட்ட நாணயம் ஆகிய இரண்டுமிருக்கும்போது 
கெட்ட நாணயத்தைப் புழக்கத்தில் விட்டு நல்ல நாணயத்தைப் 
போற்றி வைத்திருப்பது மனித இயல்பு ஆகும் . இரண்டாவதாக , 
நல்ல நாணயம் பதுக்கப்படுகிறது . எதிர்காலத்தில் உலோகத்தின் 
விலை ஏறினால் உருக்கி இலாபமடையலாம் என்று சிலர் புதிய 
நாணயத்தைப் பதுக்கி வைக்கலாம் . அல்லது சேமிக்கும் மனப் 
பான்மையுள்ளவர்கள் சேமிக்கும்போது எடையும் , தூய்மையும் 
மிகுந்த புதிய நாணயத்தில் சேமிக்க விரும்பலாம் . இதனால் புதிய 
நாணயங்கள் மறைந்து பழைய நாணயங்கள் 

நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருக்க 
லாம் . மூன்றாவதாக , நல்ல நாணயம் உருக்கப்படுகிறது . நாண 
யத்தின் உலோக மதிப்பு அங்காடியில் அதிகரித்தால் , புதிய நாண 
யங்கள் பணமாகப் புழக்கத்திலிருப்பதைவிட 

உலோகமாக 
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மாற்றினால் ஆதாயம் கிடைக்கும் . புதிய நாணயங்களில் , பழைய 
நாணயங்களைவிட உலோகம் அதிகமிருப்பதால் புதிய நாணயங்கள் 
உருக்கப்படுகின்றன . புதிய நாணயங்கள் ஆபரணங்கள் அல்லது 
பாத்திரங்கள் செய்யவும் உருக்கப்படலாம் . இறுதியாக , நல்ல 
நாணயம் ஏற்றுமதி செய்யப்படுகிறது . பன்னாட்டு வாணிகத்தில் 
இறக்குமதி செய்த பொருள்களுக்கு உள் நாட்டு நாணயத்தை 
அந்நியச் செலாவணியாக மாற்றியோ அல்லது தங்கத்தை 
ஏற்றுமதி செய்தோ ஈடு செய்யலாம் . இதனால் எடை குறைந்த 
பழைய நாணயங்களைவிட எடையும் , தூய்மையும் மிகுந்த புதிய 
நாணயங்கள் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்டு வெளிநாடுகளுக்கு அனுப்பப் 
பட்டன . இதுவும் புதிய நாணயங்கள் மறைந்து பழைய நாண 
யங்கள் புழக்கத்திலிருக்கக் காரணமாகும் . 


இரட்டை உலோகத் திட்டத்தில் கிரஷாம் விதி ( Gresham s Law 
under Bimetallism ) 

இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின் இயல்புகளை முன்னமேயே 
விளக்கியுள்ளோம் . இரட்டை உலோகத் திட்டத்தில் இரண்டு 
உலோகங்களாலான நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்து மாற்று வீதம் 
சட்டத்தால் நிர்ணயிக்கப்பட்டிருக்கும் . இரு உலோகங்களுக்கும் 
தடையற்ற நாணயமுறை உண்டு . இரு நாணயங்களும் வரை 
யறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாக விளங்கும் . இந்நிலையில் நாண 
யச்சாலை விகிதத்திற்கும் , அங்காடி விகிதத்திற்கும் வேறுபாடு 
இல்லையென்றால் இரட்டை உலோகத் திட்டம் சிக்கலின்றிச் செயல் 
படும் . அங்காடி விகிதம் நிலையற்றதாகும் . இரு உலோகங்களின் 
மதிப்பு மாறும்போது அங்காடி விகிதமும் மாறும் . 

அரசு நிர்ண 
யித்த நாணயச்சாலை விகிதத்திற்கும் அங்காடி விகிதத்திற்கும் 
வேறுபாடு தோன்றும்போது ஒரு நாணயம் மிகை மதிப்பும் ( Over 
Valuation ) மற்றோர் உலோகம் 

‘ குறை 

மதிப்பும் ( Under 
Valuation ) பெறும் . இந் நிலையில் மிகைமதிப்புப் பெற்ற உலோகம் , 
குறை மதிப்புப் பெற்ற உலோகத்தைப் புழக்கத்திலிருந்து விரட்டி 
விடும் . 

இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்குவோம் . ஜப்பானில் 
இரட்டை உலோகத் திட்டம் பின்பற்றப்பட்டபோது வெள்ளி , 
தங்க நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்தன . ஒரு தங்க நாண 
யத்திற்கு ஐந்து வெள்ளி நாணயங்கள் 

அரசு 

மாற்று 
விகிதத்தை நிர்ணயித்திருந்தது . அங்காடி விகிதத்திற்கும் அரசு 
நிர்ணயித்த விகிதத்திற்கும் வேறுபாடு இருக்கவில்லை . ஐரோப் 
பாவிற்கும் ஜப்பானுக்குமிடையே இந்நிலையில் வாணிகத் 
தொடர்பு ஏற்பட்டது . ஐரோப்பாவில் மாற்றுவிகிதம் ஒரு தங்க 


என 


பணத் திட்டங்கள் 
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நாணயத்திற்குப் பதினைந்து வெள்ளி நாணயம் என நிர்ணயிக்கப் 
பட்டிருந்தது . இதனால் ஜப்பான் நாட்டில் மாற்றுவிகிதப்படி 
வெள்ளிக்கு மதிப்பு அதிகம் என்று தெரிகிறது . இதனால் வெள்ளி 
மிகை மதிப்புப் பெற்ற உலோகம் ( Over valued metal ) ஆயிற்று . 
இப்போது ஜப்பானில் ஐந்து வெள்ளி நாணயங்களுக்கு ஒரு தங்க 
நாணயம் பெற்றுக்கொண்டு அதனை ஐரோப்பாவில் பதினைந்து 
வெள்ளி நாணயங்களுக்கு மாற்றலாம் . அதனை ஜப்பானுக்குக் 
கொண்டுவந்தால் ஜப்பான் விகிதப்படி மூன்று தங்க நாணயங் 
களாக மாற்றலாம் . இந்தக் காரணத்தால் ஐரோப்பாவிலிருந்து 
வெள்ளி நாணயங்களைக் கொண்டுவந்து ஜப்பானில் தங்க நாணய 
மாக மாற்றுவது இலாபகரமாயிற்று . இதனால் தங்க நாணயங்கள் 
மறைந்து வெள்ளி நாணயங்களே 

புழக்கத்தில் மிகுந்தன . 
ஏனென்றால் , தங்கம் மாற்றுவிகிதத்தில் குறை மதிப்புப் பெற்ற 
உலோகம் (Under valued metal ) ஆயிற்று . இரட்டை உலோக 
முறையில் கிரஷாம் விதி செயல்படுவதை , இரண்டு விலையுயர்ந்த 
உலோகங்களாலான நாணயங்கள் நிலையான மாற்றுவிகிதத்தில் 
ஒன்றோடு , மற்றொன்று புழக்கத்தில் இருக்குமானால் மிகைமதிப்புப் 
பெற்றஉலோகம் குறைமதிப்புப் பெற்ற உலோகத்தைப் புழக் 
கத்திலிருந்து விரட்டும் என்று கூறலாம் . 


மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணத்தில் கிரஷாம் விதி ( Gresham s Law 
under inconvertibe paper curreney ) 

கிரஷாம் விதி , தனி உலோகத் திட்டத்திலும் இரட்டை 
உலோகத் திட்டத்திலும் செயல்பட்டதைப் போலவே 
மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணமும் உலோகப் பணமும் புழக்கத்தி 
லிருக்கும் போதும் செயல்படும் . காகிதப் பணம் அளவோடு வெளி 
யிடப்பட்டு , உலோகப் பணமாக மாற்றும் உரிமையும் பெற்று 
விளங்குமானால் தொல்லை இல்லை . ஆனால் , காகிதப் பணம் 
அளவுக்கதிகமாக வெளியிடப்பட்டால் அதன் மாற்றுரிமை போய் , 
தரக் குறைப்பு ஏற்பட்டுவிடும் . மதிப்புக் குறைந்த காகிதப்பணம் 
மதிப்புயர்ந்த உலோகப் பணத்தைப் புழக்கத்திலிருந்து விரட்டி 
விடும் . 

எடுத்துக்காட்டாக , 1914-18ஆம் ஆண்டுகளில் 
இங்கிலாந்தில் மாற்றுரிமையற்ற ஒரு பவுண்டு , பத்து ஷில்லிங் 
காகிதத் தாள்கள் வெளியிடப்பட்டன . தங்க நாணயங்களும் , 
காகிதத் தாளும் புழக்கத்திலிருந்தபோது தங்கம் பதுக்கப்பட்டது . 
இதனை மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணம் அளவுக்கதிகமாக வெளி 
யிடப்பட்டால் , அதாவது நாட்டிற்குத் தேவைப்படும் சாதாரண 
அளவைவிட மொத்தச் செலாவணியின் அளவு அதிகமாக இருக்கும் 
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பண 


னவியல் பொருளாதாரம் 


அந்த அளவுக்கு வெளியிடப்பட்டால் , காகிதப் பணம் விலை 
யுயர்ந்த உலோகத்தைப் புழக்கத்திலிருந்து விரட்டிவிடும் . 


கிரஷாம் விதியின் வரையறைகள் 

கிரஷாம் விதி எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலேயும் செயல்படும் என்று 
கூற முடியாது . இதற்குச் சில 

வரையறைகள் உள்ளன . 
பேராசிரியர் ஹேன்சன் ( J. L. Hanson ) எல்லாச் சூழ்நிலைகட்கும் 
பொருந்தாத ஒரு பொது இயல்பை இது விளக்குவதால் இதை ஒரு 
விதி என்று கூறத் தகுதியற்றது என்று கூறுகிறார் . முதலாவதாக , 
ஒரு நாட்டிற்குத் தேவையான அளவு பணம் புழக்கத்தில் இல்லை 
என்றால் இவ்விதி செயல்படும் என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . 
எடுத்துக்காட்டாக , குறைந்த அளவு தாழ்ந்த நாணயங்களை 
( Inferior Coins ) மட்டும் வெளியிட்டால் அவைகளைக் கொண்டு 
பொருளாதாரத் தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்யமுடியாது . இந் 
நிலையில் நல்ல நாணயங்கள் . கெட்ட நாணயங்கள் இரண்டும் 
புழக்கத்திலிருக்கும் . பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளுக்கு 
இரண்டும் தேவைப்படுகின்றன . இரண்டாவதாக , மக்கள் கெட்ட 
பணத்தை ஏற்றுக்கொள்ள மறுக்கலாம் . அரசு அதனைச் சட்ட 
பூர்வப் பணம் என்று அறிவித்திருந்தாலும் பொதுவாக எல்லோ 
ராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்படாத ஒன்று பணமாகப் பணியாற்ற 
முடியாது . இறுதியாக , மக்கள் நாணயத்தின் தரம் குறைந்ததை 
அறிந்து செயல்பட வேண்டும் . இல்லாவிட்டால் இவ்விதி செயல் 
படாது . நீண்ட காலம் புழக்கத்திலிருந்து மக்கள் ஒரு குறிப்பிட்ட 
வகைப் பணத்தோடு பழகிவிட்டால் அது எவ்வளவு தேய்ந்தாலும் 
மக்கள் அதை ஏற்றுக்கொள்ள மறுக்கமாட்டார்கள் . எடுத்துக் 
காட்டாக , இங்கிலாந்தில் 1888 ஆம் ஆண்டு புழக்கத்திலிருந்த 
தங்க நாணயங்களில் ஏறக்குறைய பாதி நாணயங்கள் குறிப்பிட்ட 
எடையைவிடக் குறைவாக இருந்தன எனக் கணக்கிடப்பட்டது . 
இருந்தும் நல்ல நாணயங்கள் பதுக்கப்படாமல் நல்ல நாணயங் 
களும் , கெட்ட நாணயங்களும் தாராளமாகப் புழக்கத்திலிருந்தன . 
கிரஷாமின் விதி செயல்படவில்லை . 


இவ்விதிக்கு வரையறைகள் இருந்தாலும் , இது மனித 
இயல்பை அடிப்படையாகக் கொண்டதாதலின் , இது ஒரு பொது 
உண்மையைக் கூறும்வகையில் அமைந்துள்ளது . நமது நாட்டில் 
புதிய நாணயங்கள் வெளியிடப்படும் போதெல்லாம் மக்கள் அந் 
நாணயங்களை ஆர்வத்தோடு தம்மிடம் வைத்துக்கொண்டு பழைய 


1 J. L. Hansor - Monetary Theory of Practice, p . 14 . 
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நாணயங்களைப் புழக்கத்தில் தள்ளிவிடுவதைப் பார்க்கிறோம் . 
இப்போதுகூட நமது நாட்டில் புழக்கத்திலிருக்கும் சில நாண 
யங்கள் பதுக்கப்பட்டுச் சில்லறை நாணயங்களுக்குத் தட்டுப்பாடு 
ஏற்பட்டிருப்பதைக் காண்கிறோம் . புதிய இருபதுகாசு நாண 
யங்களை உலோகமாக மாற்றி வேறுசில பொருள்கள் செய்வதாகக் 
கேள்விப்படுகிறோம் . சில நாணயங்களின் உலோகப் பொருளின் 
விலை அந்த நாணயத்தின் மதிப்பைவிட அதிகமாக இருப்பது தான் 
இந்தப் பதுக்கலுக்குக் காரணம் என்று கூறப்படுகிறது . இந்த விதி 
இப்படிச் செயல்படுவதால் தான் பணவியலில் இது ஓர் இன்றி 
யமையாத விதியாகக் கருதப்படுகிறது . 


4. பொன் திட்டம் 

( Gold Standard ) 


பணத் திட்டங்களிலேயே மிக இன்றியமையாததாகக் கருதப் 
படுவது பொன் திட்டமாகும் . பொன் திட்டம் , ஒரு நூற் 
றாண்டுக்குமேல் பல நாடுகளிலும் வெற்றிகரமாகச் செயல்பட்டுப் 
பணத்துறை வரலாற்றிலேயே பெருமைவாய்ந்த 

தனியிடம் 
வகிக்கும் ஒரு திட்டமாகும் . உலக நாடுகளிலேயே முதன் முதலாக 
1816 ஆம் ஆண்டிலேயே இங்கிலாந்தில் இத் திட்டம் பின்பற்றப் 
பட்டது . ஜெர்மானியில் 1871 இலும் , அமெரிக்காவில் 1873 
இலும் பிரான்சில் 1865 இலும் பின்பற்றப்பட்டது . 

பொன் 
திட்டம் நீண்டகாலம் மேலைநாட்டு நாகரிகத்தின் ஒரு பகுதி 
யாகவே கருதப்பட்டது . பல பொருள்கள் பணமாக ஆளப்பட்ட 
நிலையில் பணத்தின் பணிகளைச் சிறப்பாக ஆற்றுவதற்குத் தங்கம் 
ஒரு சிறந்த உலோகமாகக் கருதப்பட்டது . இதன் விளைவாகவே 
பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்தில் வந்து பொன் திட்டம் அமலுக்கு 
வந்தது . பொன் திட்டத்தின்கீழ்த் தங்கம் மதிப்பளவையாக 
விளங்குகிறது . ஒரு நாட்டின் பண அலகு குறிப்பிட்ட அளவு 
எடையுள்ள தங்கத்திற்குச் 

விளங்கும் . இதனையே 
பேராசிரியர் இராபர்ட்சன் பொன் திட்டம் என்ற சொல் ஒரு 
நாடு பண அலகின் மதிப்பையும் , குறிப்பிட்ட எடையுள்ள 
தங்கத்தின் மதிப்பையும் சமமாக வைத்திருப்பதையே குறிப்பிடு 
கிறது என்று கூறுகிறார் . கோல்பர்ன் ( Coulborn ) பொன் திட்டம் 
என்பது ஒரு நாட்டின் தலையாய பணத்தைத் தரமுள்ள குறிப் 
பிட்ட எடைத் தங்கத்திற்கு மாற்றிக்கொள்ளும் ஓர் ஏற்பாடு 
ஆகும் , என்று கூறுகிறார் . பொன் திட்டம் மாற்றுவீதத்தை 
நிலை நிறுத்திப் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்குத் துணைபுரிகிறது . இந்தக் 
கருத்தின் அடிப்படையில் பொன் திட்டம் 

மாற்று 


சமமாக 


என்பது 


1 D. H. Robertson - Money : 
2 Coulborn A Discussion of Money . 
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வகையான 


வீதத்தை நிலைப்படுத்த ஒரு சிறந்த வழியாகும் என்று பேராசிரியர் 
கிரௌதர் குறிப்பிடுகிறார் . 

பொன் திட்டம் தங்க இருப்பின் அளவுக்கும் ஒரு நாட்டின் 
சூழ்நிலைக்கும் ஏற்பப் பின்பற்றப்பட்டது . வெவ்வேறு நாட்டிலும் 
வெவ்வேறு 

பொன திட்டங்கள் கடைப்பிடிக்கப் 
பட்டன . எனவே , பொன் திட்டத்தின் வகைகளை ஆராய்தல் 
இன்றியமையாததாகும் . பொன் திட்டம் நான்கு வகைப்படும் . 
முதல் மூன்றுவகையான பொன திட்டங்கள் எல்லோருக்கும் 
தெரிந்தவை . நான்காவது வகை சில நாடுகளில் இரண்டாவது 
உலகயுத்தம்வரை பின்பற்றப்பட்ட திட்டமாகும் . முதலாவதாகப் 
பொன் நாணயத் திட்டம் ( Gold Currency Standard ) . 
பொற்காசுத் திட்டம் ( Gold Coin Standard ) , தூய பொன் 
திட்டம் ( Pure Gold Standard ) , முழுப்பொன் திட்டம் , பொன் 
புழக்கத் திட்டம் ( Gold Circulation Standard ) என்று பல பெயர் 
களால் வழங்கப்படுகின்றது . இரண்டாவது , பொன் கட்டித் திட்டம் 
( Gold Bullion Standard ) ; மூன்றாவது , பொன் மாற்றுத் திட்டம் 
( Gold Exchange Standard ) ; நான்காவது , பொன் காப்புத் திட்டம் 
( Gold Reserve Standard ) ஆகும் . 


பொன்நாணயத் திட்டம் 

பொன் நாணயத் திட்டம் முதல் உலகயுத்தம் வரை ( 1875 
முதல் 1914 வரை ) பெரும்பாலும் எல்லா நாடுகளாலும் 
பின்பற்றப்பட்டது . இதனைத் தொன்றுதொட்டு வந்த ஒரு திட்ட 
மாகக் கருதலாம் . மற்றப் பொன் திட்டங்கள் எல்லாம் இதனடிப் 
படையில் 

உருவானவை எனலாம் . இதன் முக்கியமான 
இயல்புகளைக் கவனிப்போம் . 

முதலாவதாகக் குறிப்பிட்ட எடையும் தூய்மையுமுள்ள 
பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருக்கும் . அவை மதிப்பளவை 
யாகவும் , பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் பணியாற்றும் . இரண்டா 
வதாகக் காகிதப் பணம் மற்ற வெள்ளி , செம்பு . நிக்கல் முதலிய 
உலோகப் பணங்களும் புழக்கத்திலிருக்கும் . இவற்றைக் 

இவற்றைக் குறிப் 
பிட்ட விகிதத்தில் எப்போது வேண்டுமானாலும் பொன்னாக 
மாற்றிக்கொள்ளலாம் . மூன்றாவதாகத் தங்கத்திற்குத் தடையற்ற 
நாணயம் அச்சிடும் உரிமை ( Free Coinage of Gold ) உண்டு . பணத் 
துறை அதிகாரிகள் தங்கத்தை நாணயமாக அச்சிடுவதற்கு எந்தத் 
தடையும் விதிக்கவில்லை . யார் வேண்டுமானாலும் தங்கத்தை 
நாணயமாக மாற்றிக்கொள்ளலாம் . நான்காவதாகப் பொன் 


1 Crowther 


An Outline of Money , p . 277 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நாணயம் 


எடை 


வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாகும் . ஐந்தா 
வதாக , ஏற்றுமதி செய்யவோ இறக்குமதி செய்யவோ எவ்விதத் 
தடையும் இல்லை . ஒரு நாட்டிலிருந்து இன்னொரு நாட்டிற்குத் 
தாராளமாகத் தங்கம் செல்லலாம் . தங்கத்திற்குத் தடையற்ற 
அங்காடி ( Free Gold Market ) இருந்தது . இறுதியாகப் பணத்துறை 
அதிகாரிகள் குறிப்பிட்ட விலையில் தங்கத்தை விற்கவும் , வாங்கவும் 
செய்தார்கள் . 

பொன்நாணயத் திட்டம் பின்பற்றிய நாடுகளில் அந்நாட்டு 
நாணயங்கள் குறிப்பிட்ட எடையும் , தூய்மையும் உள்ளவை 
களாக விளங்கின . எடுத்துக்காட்டாக , இங்கிலாந்தில் பொன் 
நாணயத் திட்டம் அமலில் இருந்தபோது இங்கிலாந்து நாட்டு 
நாணயமான சவரனின் ( Sovereiga ) எடை 123 2744 குன்றிமணி 
யாக இருந்தது . அதன் தூய்மை 11 ஆக இருந்தது . முழுவதும் 
தங்கம் என்றால் அதன் 

113.0015 குன்றிமணியாக 
இருந்தது . ஓர் அவுன்சு தங்கத்தின் விலை அப்போது £ 3-178-101d 
என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டிருந்தது . அமெரிக்க நாட்டிலும் பொன் 
நாணயத் திட்டம் பின்பற்றப்பட்டபோது டாலரின் எடை 25.8 
குன்றிமணியாகவும் , தூய்மை ஆகவும் இருந்தது . அதாவது 
முழுவதும் தூய தங்கம் என்றால் எடை 23 22 குன்றிமணியாக 
இருந்தது . 
தடையற்ற நாணய 

அச்சிடும் உரிமை பொன் நாணயத் 
திட்டத்திற்கு இன்றியமையாத தேவையாக இருந்தது . 
உலோகத்தை மக்கள் நாணயச்சாலைக்கு எடுத்துச்சென்று அரசாங் 
கத்திற்கு இலாபமில்லாது 

நாணயமாக மாற்றிக்கொள்ளும் 
உரிமையைக் குறிப்பதாகும் . இதனால் நாணயத்தின் புறமதிப்பும் 
( Face Value ) அங்காடி மதிப்பும் சமமாக இருக்கும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , ஓர் அவுன்சு தங்கத்தின் அங்காடி மதிப்பு , ஓர் அவுன்சு 
எடையுள்ள நாணயத்தின் புறமதிப்பைவிட அதிகரிக்குமானால் 
மக்கள் நாணயத்தை உருக்கித் தங்கமாக அங்காடியில் 
விற்பார்கள் . இதனால் தங்கத்தின் அளிப்பு அங்காடியில் மிகுந்து , 
அதன் அங்காடி மதிப்பைக் குறைத்துவிடும் . இதனால் வேறுபாடு 
சரிகட்டப்படுகிறது . இதைப்போலவே அங்காடியில் ஓர் அவுன்சு 
தங்கத்தின் மதிப்பு , நாணயத்தின் புறமதிப்பைவிடக் குறையு 
மானால் , மக்கள் அங்காடியில் தங்கத்தை வாங்கி நாணயச்சாலையில் 
நாணயமாக மாற்றுவர் . இதிலும் நாணயத்தின் புறமதிப்பு , 
அங்காடி மதிப்பு ஆகிய இவற்றின் ஏற்றத்தாழ்வு சரிசெய்யப் 
படுகிறது . 
தடையிலா 

நாணய அச்சிடும் உரிமையோடு நெருங்கிய 
தொடர்பு கொண்டது தான் தங்கத்திற்குத் தடையற்ற அங்காடி 
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( Free Goid Market ) வழங்கியதும் . இதனால் விருப்பம்போல 
உள்நாட்டிலோ வெளிநாட்டிலோ , தங்கம் பெறவோ தங்கத்தைப் 
பயன்படுத்தவோ முடிந்தது . தங்கம் வேண்டுமென்றால் இறக்குமதி 
செய்யவோ , சுரங்கத்திலிருந்து வாங்கவோ , 

நாணயச்சாலை 
யிலிருந்து பெறவோ , நாணயங்களை உருக்கவோ முடிந்தது . தங்கம் 
வைத்திருப்பவர்களும் விருப்பம்போலப் பதுக்கவோ , ஏற்றுமதி 
செய்யவோ , நாணயமாக மாற்றிக்கொள்ளவோ செய்தார்கள் . 
இத்தகைய உரிமைகளாலும் நாணயத்தின் புறமதிப்பு உலோ 
கத்தின் அங்காடி மதிப்பிற்கும் சமமாக்கப்பட்டது . தங்கம் 
ஏற்றுமதி செய்யவும் , இறக்குமதி செய்யவும் தடையில்லையாதலின் 
பன்னாட்டு எல்லைகளையும் தாண்டித் தங்கம் தடையில்லாமல் 
செல்வது தங்கத்தின் மதிப்பு உலகம் முழுவதும் ஒரே மாதிரியாக 
இருக்கக் காரணமாக அமைந்தது . தங்கத்திற்குத் தடையற்ற 
அங்காடி நிலவும் போது தங்கத்தின் உள் நாட்டு வெளிநாட்டு 
மதிப்புச் சமமாக இருக்கும் . 


பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் ஒரு நாட்டின் மையப்பாங்கு 
அதற்கு விற்கப்படும் எல்லாத் தங்கத்தையும் , வாங்கவும் 
மக்களுக்குத் தேவையான அளவு தங்கத்தை அது விற்கவும் தயா 
ராக இருக்கவேண்டும் . 1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன்னும் 1925 
இலிருந்து 1931 வரையிலும் இங்கிலாந்துப் பாங்கு ( Bank of 
England ) ஓர் அவுன்சு தங்கத்தை £ 3-178-9d விலையில் வாங்கவும் , 
£ 3-17s - 10 } d விலையில் விற்கவும் செய்தது . குறிப்பிட்ட விலையில் 
அங்காடியில் , பெருமளவு தங்கத்தை விற்கவும் , வாங்கவும் செய்த 
தால் , அங்காடியில் தங்கத்தின் விலையை நிர்ணயிக்க முடிந்தது . 
இதனால் தங்கத்தின் விலை இலண்டன் பொன் அங்காடியில் ( London 
Bullion Market ) ஓர் அவுன்சுக்கு 11 பென்னிக்குள் தான் மாறு 
பட்டது . இங்கிலாந்துப் பாங்கு இந்த 1 ) பென்னியைப் பொன்னில் 
முதலீடு செய்வது காரணமாக ஏற்படும் வட்டிச் செலவுக்கும் , 
அச்சகக் கட்டணத்திற்கும் எடுத்துக்கொண்டது . இவ்விலை 
களின்படி பொன்னை நாணயமாக மாற்றும்போது ஓர் அவுன்சுக்கு 
£ 3-17-9 வீதமே பெறுவார்கள் . இதனால் பொன்னின் விலை 
இதற்குள் குறையாமலிருந்தது . அதேபோல நாணயங்களைக் 
கொடுத்துப் பொன்னைப் பெறும்போது £ 3-17-10 ) வீதத்தில் ஓர் 
அவுன்சு தங்கம் விற்கப்பட்டது . இதனால் பொன்னின் விலை 
இதற்குமேல் அதிகரிக்காமலிருந்தது . 

பொன் நாணயத் திட்டத்தின்கீழ்த் தங்க இருப்பின் அடிப் 
படையில் 

நாணயங்களை வெளியிடுவதால் , பொருளாதாரத்தின் 
தேவைக்கேற்ப நாணயங்களை அதிகரிக்க முடியாது . அதோடு 
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தங்கத்தின் ஏற்றுமதி , இறக்குமதிக்கேற்ப நாணயங்கள் அளவு 
மாறிக்கொண்டு இருக்கும் . இத் திட்டம் முதல் உலகப்போரின் 
போது கைவிடப்பட்டது . முதல் உலகப் போரில் நிதி நெருக்கடி 
ஏற்பட்டது . பொன் திட்டம் விதித்த தடைகள் தகர்க்கப் 
பட்டன . தங்கம் பதுக்கப்படுதல் , தடையிலா நாணய அச்சிடும் 
உரிமை , பிற உலோகங்களைத் தங்கமாக மாற்றல் இவை தடை 
செய்யப்பட்டன . தங்கத்தின் ஏற்றுமதிக்கும் தடை விதிக்கப் 
பட்டது . உலகப் பெரும் போருக்குப் பின்னால் சில நாடுகளிலேயே 
இத் திட்டம் பின்பற்றப்பட்டது . 


பொன்கட்டித் திட்டம் ( Gold Bullion Standard ) 

முதல் உலக யுத்தத்திற்குப்பின் பொன் திட்டம் பின்பற்றப் 
பட்டது . ஆனால் , அது பொன் கட்டித் திட்டமாக உருவெடுத்தது . 
இங்கிலாந்தில் 1925 ஆம் ஆண்டிலும் , பிரான்சில் 1928 ஆம் 
ஆண்டிலும் , அமெரிக்காவில் 1934 ஆம் ஆண்டிலும் இயற்றப்பட்ட 
தங்கக் காப்புச் சட்டத்தினால் ( Gold Reserve Act ) ஓரளவு இத் 
திட்டமும் பின்பற்றப்பட்டது . பொன் நாணயத் திட்டத்திலிருந்து 
பொன்கட்டித் திட்டம் அதன் இயல்புகளில் ஓரளவே வேறுபடு 


கிறது . 


முதலாவதாகப் பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருக்கவில்லை . 
ஆனால் , தங்கம்தான் மதிப்பீட்டளவையாக இருந்தது . புழக் 
கத்தில் 

உள்ள பணத்தின் மதிப்பைக் குறிப்பிட்ட அளவும் , 
தூய்மையும் உள்ள தங்கத்தால் நிர்ணயிப்பார்கள் . இரண்டா 
வதாகப் பொன் நாணயங்களுக்குப் பதிலாகக் காகிதத்தாள் , மற்ற 
உலோகங்களால் செய்த குறிப் பணம் ( Token Coins ) புழக்கத்தில் 
இருக்கும் . இந்த நாணயங்களைப் பொன் நாணயமாக மாற்ற 
முடியாது . ஆனால் , அதிக அளவில் அவைகளைப் பொன் கட்டியாக 
மாற்றிக்கொள்ளலாம் . மூன்றாவதாக , 

மையப்பாங்கிலோ 
கருவூலத்திலோ வெளியிடப்படும் நாணயங்களுக்கு ஈடாகப் பொற் 
கட்டிகளை வைத்திருக்க வேண்டும் . நான்காவதாகத் தடையற்ற 
நாணய அச்சிடும் உரிமை மறுக்கப்பட்டது . தங்கத்தை நாணயச் 
சாலைக்கு எடுத்துச்சென்று நாணயமாக மாற்றமுடியாது . ஐந்தா 
வதாக , அரசோ மையப்பாங்கோ அதிக அளவில் தங்கத்தைக் 
குறிபிட்ட விலையில் வாங்கும் . இறுதியாகத் தங்கத்தை 
ஏற்றுமதி செய்யவோ இறக்குமதி செய்யவோ எவ்விதத் தடையும் 
கிடையாது . 

பொன் கட்டித் திட்டம் முதல் யுத்தத்திற்குப்பின் பல நாடு 
களில் பின்பற்றப்பட்டது . இதனால் தங்கத்தைச் சிக்கனப்படுத்த 
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முடிந்தது . இந்தத் திட்டத்தில் தங்கம் உள்நாட்டில் புழக்கத்தி 
லிருக்காது . வெளிநாடுகளுக்குத் தொகை செலுத்தமட்டும் தங்கம் 
பயன்படுத்தப்பட்டது . இங்கிலாந்தில் இத் திட்டம் 1925 இலிருந்து 
1931 வரை பின்பற்றப்பட்டது . இங்கிலாந்துப் பாங்கு ( Bank of 
England ) 11 தூய்மையுள்ள ஓர் அவுன்சு தங்கத்தை £ 3-17-9 
வீதத்தில் வாங்கியது . தங்கத்தை விற்கும்போது £ 3-17-10 ) 
விலையில் 400 அவுன்சு எடையுள்ள கட்டிகளாகவே பொன்னை 
விற்றது . இதனால் தங்கத்தின் விலை குறிப்பிட்ட அளவுக்குமேல் 
ஏறவோ , இறங்கவோ வழியில்லை . இந்தியாவில் 1927 இல் 
இத் திட்டம் கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . அரசு ஒரு தோலா 
ரூ . 21-3-10 விலையில் 40 தோலா ( 15 அவுன்சு ) எடையுள்ள தங்கக் 
கட்டிகளை வாங்கும் . ஆனால் , தங்கம் விற்கும்போது இதே விலையில் 
1065 தோலாவுக்குக் ( 400 அவுன்சு ) குறையாத தங்கக் கட்டிகளை 
விற்கும் . 


பொன் நாணயத் திட்டத்திற்கும் , பொன்கட்டித் திட்டத் 
திற்கும் சில ஒற்றுமைகள் உள்ளன . 

முதலாவதாக , இரண்டு 
திட்டங்களிலும் தங்கம் தான் பணமுறையின் அடிப்படையாக 
உள்ளது . 

பண அலகிற்கும் , குறிப்பிட்ட எடையுள்ள தங்கத் 
திற்கும் தொடர்பு உண்டு . இரண்டிலும் காகிதப் பணம் , துணைப் 
பணம் முதலியவற்றைத் தங்க நாணயங்களாகவோ , தங்கக் கட்டி 
களாகவோ மாற்றிக்கொள்ளலாம் . இரண்டாவதாக , 

ரண்டாவதாக , இரண்டு 
திட்டங்களிலும் 

தங்கம் ஏற்றுமதி செய்ய உரிமை வழங்கப் 
பட்டது . இதனால் ஒரு நாட்டிற்கும் , மற்றொரு நாட்டிற்கும் 
இடையே ஏற்படும் பாதக வாணிகக் கொடுப்பல் நிலை சரிசெய்யப் 
பட்டது . பொன் நாணயத் திட்டம் , பொன் கட்டித் திட்டம் 
ஆகிய இரண்டு திட்டங்களிடையே வேற்றுமைகளும் காணப்படு 
கின்றன . முதலாவதாகப் பொன் நாணயத் திட்டத்தில் மற்ற 
நாணயங்களோடு பொன் நாணயங்களும் புழக்கத்திலிருக்கும் . 
ஆதலின் , இத் திட்டம் எல்லோராலும் எளிதில் புரிந்துகொள்ளும் 
ஒரு திட்டமாகும் . ஆனால் , பொன்கட்டித் திட்டத்தில் பொன் 
நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருக்காது . இரண்டாவதாகப் பொன் 
நாணயத் திட்டத்தில் தங்கத்தைப் பொன் நாணயங்களாகவும் , 
பொன் 

நாணயங்களைத் தங்கமாகவும் மாற்றிக்கொள்ளலாம் . 
பொற்கட்டித் திட்டத்தில் அது முடியாது . பணத்தைக் கொடுத் 
துப் பொற்கட்டிகளைத்தான் பெறமுடியும் . மூன்றாவதாகப் 
பொன் நாணயத் திட்டத்தில் உள்நாட்டிலும் , வெளிநாட்டிலும் 
தாகை செலுத்தத் தங்கம் பயன்படுத்தப்படுகிறது . பொன் 
கட்டித் திட்டத்தில் வெளிநாட்டிற்குத் தொகை செலுத்த மட்டும் 
தங்கம் பயன்படுத்தப்படுகிறது . 
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பொன் கட்டித் திட்டத்தில் பொன் நாணயத் திட்டத்திலுள்ள 
எல்லா நன்மைகளும் உள்ளன என்று கூறப்படுகிறது . பொன் 
கட்டித் திட்டத்தின் சிறப்புகளாகக் கீழ்க்கண்டவற்றைக் குறிப் 
பிடலாம் . 


1. இது மிகவும் சிக்கனமான பணத் திட்டமாகக் கருதப்படு 
கிறது . தங்க நாணயங்கள் அச்சிடப்பட்டுப் புழக்கத்தில் விடப் 
படுவதில்லை : மலிவான பரிவர்த்தனைச் சாதனங்களான காகிதப் 
பணம் , குறிப் பணம் இவைகளே புழக்கத்தில் இருக்கும் . ஆனால் ,, 
தங்கத்திற்கும் , புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்திற்கும் இணைப்பு இருப் 
பதால் பணத்தின் மதிப்பு ஓரளவு நிலையாக இருக்கும் . 


கிறது . 


2. இத் திட்டத்தின்கீழ் வேண்டிய அளவு தங்கம் கிடைக் 

உள்நாட்டில் பயன்படுத்தவோ , வெளிநாட்டிற்கு 
ஏற்றுமதி செய்யவோ தேவையான அளவு தங்கம் கிடைக்கிறது . 
இது இத் திட்டத்தின் சிறப்புகளில் ஒன்றாகும் . 


3 . 


காகிதப் பணத்திற்குக் காப்பாகத் தங்கம் இருப்பதால் 
காகிதப்பணத்தின் மதிப்பு நிலைநிறுத்தப்படுகிறது . காகிதப் 
பணத்தைத் தங்கமாக மாற்றிக்கொள்ளமுடியும் . 


4. பொன் நாணயங்களை அச்சிட்டுப் புழக்கத்தில் விடுவதை 
விடத் தங்க இருப்பு அரசாங்கத்திடமோ , மையப்பாங்கிடமோ 
இருப்பது நன்மை பயப்பதாகும் . பொன் நாணயங்கள் புழக்கத் 
திலிருக்கும்போது அவற்றை உருக்கவோ , பதுக்கவோ மக்களுக்கு 
அதிக அளவில் வாய்ப்பு இருக்கும் . பொன்கட்டித் திட்டத்தில் 
இத்தகைய வாய்ப்புகள் அதிகம் இல்லை . ஏனென்றால் அதிக அளவி 
லேயே தங்கத்தை மையப் பாங்கிடமிருந்து வாங்க முடியும் . 


5. பொன்கட்டித் திட்டத்திற்குத் தானாக இயங்கும் தன்மை 
இருப்பதாகக் கூறப்பட்டது . மையப்பாங்கு தங்கத்தை மக்களிட 
மிருந்து வாங்கும்போது தங்க இருப்பு அதிகரிப்பதால் செலா 
வணிப் பெருக்கமும் , மக்களுக்கு விற்கும்போது தங்க இருப்புக் 
குறைவதால் செலாவணிச் சுருக்கமும் ஏற்படும் . 

இத் திட்டம் சரியான பொன் திட்டம்போலத் தோன்றி 
னாலும் , நடைமுறையில் இது சீராகச் செயல்படவில்லை . சாதாரண 
மனிதனால் இத் திட்டத்தைச் சரியாகப் புரிந்து கொள்ள முடிய 
வில்லை . அதிக அளவில் தங்கத்தைப் பணம் கொடுத்து வாங்க 
பெரும்பாலான மக்கள் முன்வரவில்லை . இதனால் இத் திட்டம் 
தன்னிச்சையாகச் செயல்பட முடியவில்லை . அதிக அளவு தங்கத் 
தைப் பணம் கொடுத்து வாங்க முடியாததால் பிரான்சில் 
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திட்டம் செல்வனின் பணத் திட்டம் ( The Rich Man s Standard ) 
என்று கூறப்பட்டது . இது மக்கள் மனத்தில் பொன் நாணயத் 
திட்டம் போல நம்பிக்கையூட்டவில்லை . இங்கிலாந்து நாடு பொன் 
கட்டித் திட்டத்தைப் பின்பற்றியபோது , அப்போது பொன் 
திட்டத்திலிருந்த அமெரிக்க டாலரோடு மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்க 
வேண்டிய அவசியமாயிற்று . இங்கிலாந்து நாடு பவுனின் மதிப் 
பைக் குறைக்கத் தயாராயில்லை . அதனால் முதல் உலகப் போருக்கு 
முன்னிருந்த £ 1 : $ 4.866 என்ற விகிதத்தையே கடைப்பிடித்தது . 
ஆனால் , இங்கிலாந்தில் அப்போது விலைமட்டம் அமெரிக்காவை 
விட அதிகமாக இருந்ததால் பவுனின் வாங்கும் சக்தி குறைவாகவே 
இருந்தது . இதனால் இங்கிலாந்து நாட்டு நாணயமான பவுன் 
மிகை மதிப்புப் பெற்றது . இது ஏற்றுமதித் தொழிலைப் பாதித்துப் 
பொன் திட்டம் 1931 ஆம் ஆண்டு முறிவதற்குக் காரணமாயிற்று : 
இங்கிலாந்து கைவிட்ட அதே ஆண்டு இந்தியாவும் இத் திட்டத் 
தைக் கைவிட்டது . 
பொன்மாற்றுத் திட்டம் ( Gold Exchange Standard ) 

முதல் உலக யுத்தத்திற்குப்பின் பொன்மாற்றுத் திட்டம் சிறப் 
பாகப் பின்பற்றப்பட்டது என்றாலும் இதற்கு முன்னமேயே சில 
நாடுகளில் இத் திட்டம் நடைமுறையில் இருந்தது . இத் திட்டத் 
தின்கீழ் இருக்கும் ஒரு நாடு பொன் நாணயங்களைப் புழக்கத்தில் 
விடவோ அல்லது புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்திற்குக் காப்பாகத் 
தங்கத்தை இருப்பாக வைத்திருக்கவோ வேண்டியதில்லை . 
1922 ஆம் ஆண்டில் ஜெனிவாவில் கூடிய மாநாட்டில் பொன் 
மாற்றுத் திட்டம் பின்பற்றப்படவேண்டும் என்று தீர்மானிக்கப் 
பட்டது . தூய பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றினால் தங்கத்தின் 
இருப்பு எல்லா நாடுகளின் பணத் தேவையைப் பூர்த்தி செய்யப் 
போதாது என்று கருதப்பட்டதால் , சிறிய ஏழைநாடுகளுக்கு ஏற்ற 
திட்டமாக இது எண்ணப்பட்டது . ஹாலந்து நாடுதான் இத் 
திட்டத்தை 1877 ஆம் ஆண்டு முதன்முதல் கடைப்பிடித்த 
நாடாகும் . இரஷ்யா , ஆஸ்திரியா , ஹங்கேரி போன்ற நாடுகள் 
இத் திட்டத்தை 1892 ஆம் ஆண்டு பின்பற்றின . இந்தியா இத் 
திட்டத்தை 1898 ஆம் ஆண்டிலிருந்தே கடைப்பிடித்தது . பிலிப் 
பைன்ஸ் நாட்டில் 1903 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இத் திட்டம் நடை 
முறையிலிருந்தது . முதல் உலக யுத்தத்திற்குப்பின் பல நாடுகள் 
இத் திட்டத்தைப் பின்பற்றின . என்றாலும் உலகப் பொருளாதார 
மந்தம் ஏற்பட்டபோது பெரும்பாலான நாடுகள் இத்திட்டத்தைக் 
கைவிட்டன . 

பொன்மாற்றுத் திட்டத்தின்கீழ் இருக்கும் நாட்டின் செலா 
வணியை , பொன்நாணயத் திட்டம் அல்லது பொன்கட்டித் 
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திட்டத்திலிருக்கும் நாட்டின் செலாவணியாக மாற்றிக் கொள்ள 
லாம் . இந்த முறையின் கீழ் நேரடியாக ஒரு நாட்டின் செலா 
வணியைத் தங்கமாக மாற்ற முடியாவிட்டாலும் , அதனை வேறொரு 
நாட்டின் செலாவணியின் உதவியால் தங்கமாக மாற்றிக்கொள்ள 
லாம் . எடுத்துக்காட்டாக , இந்தியா இத் திட்டத்திலிருந்தபோது 
இந்திய ரூபாயைத் தங்கமாக மாற்ற முடியாவிட்டாலும் இங்கி 
லாந்து நாட்டின் பொன் நாணயமான ஸ்டெர்லிங் பவுண்டாக 
மாற்றிக் கொள்ளலாம் . இதனாலேயே இது பொன்மாற்றுத் 
திட்டம் என்று கூறப்பட்டது . இனி , இத் திட்டத்தின் சிறப்பியல்பு 
களைக் காண்போம் . 


1. பொன்மாற்றுத் திட்டத்தின்கீழ் இருக்கும் நாட்டில் 
பொன் நாணயம் புழக்கத்திலிருக்காது . காகிதப் பணமும் ,, 
குறிப் பணமும் புழக்கத்திலிருக்கும் . இவற்றைத் தங்க நாணயங் 
களாகவோ , தங்கக் கட்டியாகவோ மாற்ற முடியாது . 

2. உள் நாட்டில் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் மதிப்பைப் 
பொன் திட்டத்திலிருக்கும் வெளிநாட்டுச் செலாவணியின் வாயி 
லாக வெளியிடுவார்கள் . இதனால் பணமதிப்பு மறைமுகமாகத் 
தங்கத்தோடு இணைக்கப்படுகிறது . 


3 . பணத்துறை அதிகாரிகள் குறிப்பிட்ட விலையில் அந்நியச் 
செலாவணியை விற்கவும் , வாங்கவும் செய்வார்கள் . இதனால் 
உள் நாட்டுச் செலாவணியை வெளிநாட்டுச் செலாவணியாக 
எளிதில் மாற்ற முடியும் . 

4. உள் நாட்டில் புழக்கத்திலிருக்கும் காகிதப் பணத்திற்குக் 
காப்பாகத் தங்க இருப்பு வைக்கப்பட்டிருக்காது . 

5. பொன்மாற்றுத் திட்டம் செயல்பட வெளிநாட்டில் 
அந்நியச் செலாவணிக் காப்புநிதி ( Foreign Exchange Reserves ) 
வைத்திருக்க வேண்டும் . 


நாடுகள் 


பொன்மாற்றுத் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய 
இலண்டன் , நியூயார்க் அல்லது பாரிசு முதலிய நகரங்களில் 
காப்பு நிதியை வைத்துக்கொண்டன . இதனால் உள் நாட்டுச் 
செலாவணியைப் பவுண்டு , டாலர் அல்லது பிராங் ( Franc ) காக 
மாற்றும் வசதி கிடைத்தது . 1914 ஆம் ஆண்டுக்குப் பிறகு பெரும் 
பாலான நாடுகள் இத் திட்டத்தைக் கடைப்பிடித்தன . 

பொன்மாற்றுத் திட்டம் செயல்பட்ட முறையை , இந்திய 
நாட்டை எடுத்துக்காட்டாகக் கொண்டே விளக்கலாம் . 1914 ஆம் 
ஆண்டிற்குமுன் இந்தியா இத் திட்டத்தைப் பின்பற்றியது . 


பொன் திட்டம் 


இந்தியாவின் செலாவணியாக வெள்ளி ரூபாய்களும் , காகிதப் 
பணமும் விளங்கின . இந்திய ரூபாய் இங்கிலாந்து நாட்டு நாணய 
மான 1 ஷில்லிங் 4 பென்னிக்குச் சமம் என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டி 
ருந்தது . இலண்டனில் உள்ள இந்திய அரசின் செயலாளர் 
( Secretary of State for India ) , இந்திய அரசின் மீது எழுதப்பட்ட 
மாற்று உண்டியல்களை ( Bills of Exchange ) ரூபாய்க்கு அதிகபட்ச 
விலையான 1 ஷில்லிங் 41 பென்னிக்கு விற்பர் . இந்தியாவிற்குத் 
தொகை செலுத்த வேண்டிய வணிகர்களுக்கும் , பாங்குகளுக்கும் 
இந்த விலைக்கு விற்கப்படும் . இந்திய அரசு இலண்டன் மீது 
எழுதப்பட்ட மாற்று உண்டியல்களை வணிகர்கட்கும் , ஏனை 
யோர்க்கும் 1 ஷில்லிங் 322 பென்னிக்குக் குறையாமல் விற்கும் . 
பணத்துறை அதிகாரிகள் மாற்றுவீதத்திற்கு இப்படி அதிகபட்ச 
எல்லையும் குறைந்தபட்ச எல்லையும் நிர்ணயித்திருந்ததால் இந்த 
எல்லைகளை மீறி மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வு ஏற்படவில்லை . 
இது எப்படி என்பதைச் சற்று விரிவாகப் பார்ப்போம் . ரூபாயை 
ஷில்லிங்காக மாற்றி இங்கிலாந்துக்குச் செலுத்துவதால் 1 ஷில்லிங் 
3,3 பென்னியை ஏற்றுமதி எல்லை என்றும் , ஷில்லிங்கை ரூபாயாக 
மாற்றி இந்தியாவிற்குத் தொகை செலுத்துவதால் 4 ஷில்லிங் 
பென்னியை இறக்குமதி எல்லையாகவும் கொள்ளலாம் . மாற்று 
வீதம் ஏற்றுமதி எல்லையைவிடக் குறையுமானால் , பணத்துறை 
அதிகாரிகள் , மாற்று உண்டியல்களை விற்பதற்குப் பதிலாக உள் 
நாட்டுச் செலாவணிக்கு 

செலாவணிக்கு அந்நியச் செலாவணியை விற்பர் . 
இதனால் மாற்று வீதம் ஏற்றுமதி எல்லையைவிடக் குறையாது . 
மாற்றுவீதம் இறக்குமதி 

இறக்குமதி எல்லையான 4 ஷில்லிங் பென்னிக்கு 
மேல் உயருமானால் இதைத் தடுப்பதற்குப் பணத்துறை அதிகாரி 
கள் உள் நாட்டுச் செலாவணியை அயல் நாட்டுச் செலவாணிக்கு 
விற்பர் . இப்படி மாற்றுவீதமானது 1 ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 
4 பென்னியாகவோ அல்லது சிறிது ஏற்றத்தாழ்வாகவோ நிலை 
நிறுத்தப்படுகிறது . 

பொன்மாற்றுத் திட்டம் செயல்பட வேண்டுமானால் உள் 
நாட்டிலும் , வெளிநாட்டிலும் காப்பு நிதி வைத்திருக்க வேண்டும் . 
இந்தியாவில் ரூபாயில் காப்புநிதியும் , இலண்டனில் வெளிநாட்டு 
நாணயம் , மற்றப் பத்திரங்களைக் கொண்ட மற்றொரு காப்பு 
நிதியும் இதற்காக வைக்கப்பட்டிருந்தது . இந்தியாவிலுள்ள 
ஒருவர் இங்கிலாந்திலுள்ள மற்றொருவருக்குத் தொகை செலுத்த 
வேண்டுமானால் குறிப்பிட்ட மாற்றுவிகிதத்தில் ரூபாயைக் 
கொடுத்து மாற்று உண்டியல்களை வாங்கி அனுப்பலாம் . இத் 
தகைய மாற்றுஉண்டியல்களே ஸ்டெர்லிங் பேற்றுரிமைச் சீட்டுகள் 
(Sterling Drafts ) அல்லது ரிசர்வ் கவுன்சில்கள் ( Reserve Councils) 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


எனப்பட்டன . இதனால் இந்தியாவிலுள்ள ரூபாய்க்காப்புநிதி 
( Rupee Reserve ) அதிகரிக்கும் . இங்கிலாந்தில் இந்த உண்டியல்களை 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டாக மாற்றுவதால் அங்குள்ள தங்கநிதி ( Gold 
Reserve ) குறையும் . இதைப்போலவே இங்கிலாந்திலுள்ள ஒருவர் 
இந்தியாவிலுள்ள மற்றொருவருக்குத் தொகை செலுத்த விரும் 
பினால் குறிப்பிட்ட மாற்றுவிகிதத்தில் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு 
கொடுத்து இந்திய அரசின் மீது எழுதப்பட்ட மாற்று உண்டி 
யல்களை வாங்கி அனுப்பலாம் . இந்த உண்டியல்களை இந்தியாவில் 
ரூபாயாக மாற்றிக்கொள்ள முடிவதால் இவைகளை ரூபாய்ப் பேற் 
றுரிமைச்சீட்டு ( Rupee Draft ) அல்லது கவுன்சில் உண்டியல் 
( Council Bills ) என்று கூறுவார்கள் . இதனால் இந்தியாவிலுள்ள 
ரூபாய்க்காப்பு நிதி குறையும் . இங்கிலாந்திலுள்ள தங்கநிதி 
அதிகரிக்கும் . இந்த முறையில் பொன்மாற்றுத் திட்டம் இந்தி 
யாவில் செயல்பட்டது . 


பொன்மாற்றுத் திட்டத்தில் சில நன்மைகள் உண்டு . பொன் 
திட்டத்திலேயே இது மிகவும் சிக்கனமானது ஆகும் . அதிக அளவு 
தங்க இருப்பு இல்லாத நாடுகூட இதனைப் பின்பற்றிப் பொன் 
திட்டத்தின் நன்மைகளை அடையமுடியும் . அதோடு தங்கம் 
இறக்குமதி ஏற்றுமதி செய்வதால் ஏற்படும் செலவுகளும் இத் திட் 
டத்தில் ஏற்படுவது கிடையாது . இரண்டாவதாக , ஒரு நாட்டி 
லிருக்கும் தங்க வைப்பு இரண்டு நாடுகளின் பணத் திட்டங்களுக்கு 
அடிப்படையாக விளங்குகிறது . மூன்றாவதாகத் தங்க வைப்பு 
வெளிநாட்டில் இருப்பதால் அதன் மூலம் வட்டி கிடைக்கிறது . 
உள் நாட்டிலிருக்கும்போது இத்தகைய 

இத்தகைய வட்டி கிடைக்காது . 
இறுதியாக அந்நியச் செலாவணியை வாங்கி விற்பதில் சிறிதளவு 
இலாபமும் பெறலாம் . 


பொன்மாற்றுத் திட்டம் சில குறைபாடுகளையும் கொண்டு 
விளங்கியது . முதலாவதாகத் தங்க நாணயங்கள் புழக்கத்தில் 
இல்லாமல் இருப்பதாலும் , செலாவணிக்குக் காப்பாகத் தங்கம் 
இல்லாமலிருப்பதாலும் மக்களுக்கு இத் திட்டத்தின்மீது அவ்வளவு 
நம்பிக்கை ஏற்படுவதில்லை . இரண்டாவதாக , ஒரு நாட்டின் 
நாணயத்தை இன்னொரு நாட்டின் நாணயத்தோடு இணைத்துக் 
கொள்வதால் அந்த 

நாடு பணமுறையைச் சுதந்திரமாக 
அமைத்துக் கொள்ளமுடியாது . இது அந்த நாட்டின் பெரு 
மைக்கும் , சிறப்புக்கும் இழுக்காகக் கருதப்பட்டது . மூன்றாவதாக , 
இதனைத் தன்னிச்சையான திட்டம் 

கூறமுடியாது . 
னென்றால் , தூய பொன் திட்டத்தின் இயல்புகள் இதற்கில்லை . 
அந்நியச் செலாவணி இருப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தூய பொன் 


என்று 


பொன் திட்டம் 


திட்டத்தின் தங்க இருப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் போலச் செயல் 
படுவதில்லை . நான்காவதாகத் தங்க இருப்புகளை வேறொரு நாட்டில் 
வைப்பதால் சில தீமைகளும் ஏற்படலாம் . உலக நெருக்கடி 
காரணமாகத் தங்கக் காப்புநிதி இருக்கும் நாட்டிலிருந்து தங்கம் 
வெளியேறக்கூடும் . இதனால் காப்புநிதி வைத்த நாடு நஷ்டமடைய 
நேரிடும் . காப்புநிதி இருக்கும் நாட்டில் செலாவணிப் பெருக்கம் 
ஏற்பட்டுப் பணவீக்கம் உண்டாகலாம் . 

அதனால் தங்கக் காப்பு 
நிதியின் மதிப்புக் குறைந்துவிடும் . ஐந்தாவாகப் பொன் மாற்றுத் 
திட்டத்தை நிர்வகிப்பது அவ்வளவு எளிதன்று . பல இருப்புகள் 
இருப்பதால் நிர்வகிப்பதில் தொல்லைகள் உள்ளன . ஆறாவதாகப் 
பொன்மாற்றுத் திட்டம் சாதாரண மக்களால் எளிதில் புரிந்து 
கொள்ளக்கூடிய ஒரு திட்டமன்று . இது தெளிவற்றதும் , குழப்ப 
மானதுமான ஒரு திட்டமாகக் கருதப்பட்டது . இதன் நடை 
முறையைக் கற்றவர்கள் கூட அவ்வளவு எளிதில் புரிந்து கொள்ள 
முடியவில்லை . இறுதியாகப் பொன் மாற்றுத் திட்டம் பணவீக்கத் 
திற்குக் காரணமாக இருந்தது என்றும் கூறப்படுவது உண்டு . 
ஆனால் , உண்மையில் இது அப்படி இருக்கவில்லை . உலகப் பெரும் 
போர்களின் இடைக்காலத்தே இதனைப் பின்பற்றிய நாடுகளின் 
அனுபவம் முற்றிலும் மாறாக இருந்தது . அக் காலத்தே விலை 
உயருவதற்கு மாறாகக் குறைந்ததையே காண்கிறோம் . 
வாட்டத்திற்கு எதிராக இத் திட்டம் செயல்பட்ட காரணத்தால் , 
இத் திட்டம் விலையேற்றத்திற்குக் காரணமாக அமைந்ததாகச் 
சிலர் கருதினர் . அதோடு இத் திட்டம் செயல்பட்டபோது 
மையப்பாங்குகளின் கொள்கைகள் ரே சீராக இல்லாமல் 
வேறுபட்டு இருந்தன . இத்தகைய கொள்கைகளால் வீண் 
குழப்பங்கள் ஏற்பட்டன என்றும் கூறப்படுகிறது . 


பண 


பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டபோது , பொன்மாற்றுத் 
திட்டமும் மற்ற நாடுகளால் கைவிடப்பட்டது . 1929 இல் 
பொருளாதார மந்தம் ஏற்பட்டதைத் தொடர்ந்து எல்லா 
நாடுகளும் பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டன . தங்களுடைய 
செலாவணிகளை இங்கிலாந்து நாட்டு நாணயமான ஸ்டெர்லிங் 
கோடு இணைத்திருந்த நாடுகள் எல்லாம் ஒன்று சேர்ந்து 
‘ ஸ்டெர்லிங் பிரதேசத்தை ( Sterling Area ) அமைத்துக் 
கொண்டன . 

முதலாவதாக , இதில் இணைந்த நாடுகள் தங்கள் 
செலாவணிகட்கும் , ஸ்டெர்லிங்கிற்கும் நிலையான உறவை 
ஏற்படுத்திக்கொண்டன . இரண்டாவதாக , இந்த நாடுகள் 
அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளைச் ஸ்டெர்லிங்குகளாக 
வைத்திருந்தன . 
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பொன்காப்புத் திட்டம் ( Gold Reserve Standard ) 
நாம் இதுவரை ஆராய்ந்த மூன்றுவகையான 

பொன் 
திட்டங்களும் எல்லோருக்கும் நன்கு தெரிந்தவை . நான்காவது 
வகைப் பொன் திட்டமான பொன்காப்புத் திட்டம் இரண்டாவது 
உலக யுத்தத்திற்குமுன் சில ஆண்டுகள் பின்பற்றப்பட்ட திட்ட 
மாகும் . இதுவும் நாம் ஆராயத்தக்கத் திட்டமே ஆகும் . இது 
பொன் திட்டத்திற்குப் பதிலாகப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய 
நாடுகளால் அந்நியச் செலாவணியை நிலைப்படுத்தப் பின்பற்றப் 
பட்ட திட்டமாகும் . 1931 ஆம் ஆண்டு பொன் திட்டம் கைவிடப் 
பட்டதும் 1932 இல் இங்கிலாந்து அந்நியச் செலாவணி சமப் 
படுத்தும் நிதி ( Exchange Equalisation Fund ) ஏற்படுத்தியது . 
மற்ற நாடுகளின் செலாவணியை அரசு நிர்ணயித்த விலைக்கு 
விற்பதாலும் , வாங்குவதாலும் அந்நியச் செலாவணி மாற்று 
விகிதத்தை நிலையாக வைத்திருப்பதே இந் நிதியின் நோக்கமாகும் . 
1934 இல் அமெரிக்க நாடும் , 1937 இல் அமெரிக்காவைப் பின் 
பற்றிப் பிரான்சு , ஸ்விட்சர்லாந்து , பெல்ஜியம் , நெதர்லாண்டு 
முதலிய நாடுகளும் இத்தகைய நிதிகளை ஏற்படுத்தின . 1936 ஆம் 
ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்கள் இங்கிலாந்து , பிரான்சு , அமெரிக்கா 
ஆகிய மூன்று நாடுகளும் ஓர் ஒப்பந்தத்தைச் செய்து கொண்டன . 
இது முக்கூட்டு ஒப்பந்தம் ( Tripartite Monetary Agreement of 
September 1936 ) என்று வழங்கப்படுகிறது . இந்த ஒப்பந்தத்தின் 
படி இந்த மூன்று நாடுகளும் தங்களிடமுள்ள செலாவணி , 
தங்கம் 

முதலியவற்றைப் பயன்படுத்தி மாற்றுவிகிதத்தை 
நிலையாக வைத்துக்கொள்ளும் . இந்த ஒப்பந்தத்தில் பெல்ஜியம் , 
ஹாலந்து , ஸ்விட்சர்லாந்து ஆகிய நாடுகள் 1936 நவம்பர்த் 
திங்களில் சேர்ந்தன . எனவே , பொன்காப்புத் திட்டம் என்பது 
1936 ஆம் ஆண்டு முதல் 1939 வரை மேலே குறிப்பிட்டுள்ள நாடு 
கள் பொன் திட்டம் அமலில் இல்லாவிட்டாலும் தங்கம் ஒரு 
நாட்டிற்கும் மற்ற நாட்டிற்குமிடையே செல்லச் செய்து கொண்ட 
ஏற்பாடு ஆகும் . தங்கம் இத் திட்டத்தின்கீழ் ஒரு நாட்டின் 
மையப்பாங்கிலிருந்து மற்ற நாட்டின் மையப்பாங்கிற்குச் 
சென்றது போலவே , ஒருநாட்டின் அந்நியச் செலாவணியைச் சமப் 
படுத்தும் நிதியிலிருந்து ( Exchange Equalisation Fund ) மற்ற 
நாட்டின் நிதிக்குச் சென்றது . இத்தகைய நிதிகள் கருவூலத்தின் 
துறையாக விளங்கியதோடு மையப்பாங்கோடு நெருங்கிய 
தொடர்பு கொண்டு ஒத்துழைத்தன . 

இத்தகைய நிதிகள் மிகுந்த உள் நாட்டுச் செலாவணியோடு 
ஆரம்பிக்கப்பட்டன . உள்நாட்டுச் செலாவணியைக் கொண்டு 
ஒரு குறிப்பிட்டளவு அந்நியச் செலாவணியும் , தங்கமும் பெறப் 
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பட்டது . இதனால் அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் இந் நிதி 
தலையிட்டு மாற்றுவிகிதத்தை நிலைநிறுத்த முடிந்தது . எடுத்துக் 
காட்டாக , இலண்டனில் டாலருக்குத் தேவை மிகுந்தால் இங்கி 
லாந்து நிதி போதிய டாலரைக் கிடைக்கச் செய்வதின் மூலம் , 
டாலரின் மதிப்பு ஸ்டெர்லிங் பவுண்டைவிட அதிகரிப்பதைத் 
தடுக்க முடிந்தது . இந்த ஏற்பாட்டின் கீழ் ஒரு நாட்டு நிதி மற்ற 
நாட்டு நிதியிடமிருந்து தேவையானவற்றைப் பெறமுடிந்தது . 
ஒரு நாடு தன்னிடமுள்ள நிதியில் ஸ்டெர்லிங் மிகுதியாக இருந் 
தால் அவற்றைக் கொடுத்துவிட்டு இங்கிலாந்து நாட்டு நிதியிட 
மிருந்து ஓரளவிற்குத் தங்கத்தைப் பெற முடிந்தது . இத்தகைய 
முறைகளால் உள்நாட்டுப் பொருளாதாரத்தைப் பாதிக்காமலே 
அதிக அளவு மாற்றுவிகிதத்தை நிலைநிறுத்த முடிந்தது . பொன் 
திட்டத்தின்கீழ் மாற்றுவிகிதத்தின் ஏற்றத்தாழ்வு ஒரு சதவிகிதத் 
திற்குள்ளேயே இருந்தது . 

பொன்காப்புத் திட்டத்தின்கீழ் 
அவ்வாறிருக்கவில்லை . ஆனால் , ஐந்து , பத்து , இருபது சதவிகிதம் 
வரை ஏற்பட்ட ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஒருசில நாள்களுக்குள் தவிர்க் 
கப்பட்டன . பொன் காப்புத் திட்டத்தின்கீழ்த் தங்கத்தின் விலை 
வெவ்வேறு நாட்டுச் செலாவணியில் 

சரியாக 

நிர்ணயிக்கப் 
படவில்லை . இதனால் இத் திட்டம் நெகிழ்ச்சிமிக்கதாக விளங்கியது . 
இரண்டாவதாக , இந்த நிதி இரகசியமாகச் 

செயல்பட்டது . 
அங்காடியில் செலாவணியை வாங்குவதும் விற்பதும் இரகசியமாய் 
வைக்கப்பட்டது . இத்தகைய ஒளிவுமறைவு நடவடிக்கைகளால் 
இத் திட்டம் திறமையாகச் செயல்பட்டது . நடைமுறையில் இது 
மிகச் சிறந்து விளங்கியது . என்றாலும் இரண்டாம் உலகப்போரின் 
போது ஏற்பட்ட நெருக்கடி காரணமாக நெகிழ்ச்சி மிகுந்த இப் 
பொன் திட்டமும் கைவிடப்பட்டது . 


உள் நாட்டுப் பொன் திட்டமும் 

பன்னாட்டுப் பொன் திட்டமும் 
( Domestic and International Gold Standard ) 
பொன் திட்டம் எந்த வகையில் அமைந்திருந்தாலும் அது 
இரண்டு இன்றியமையாத பணிகளைச் செய்கிறது . முதலாவதாக , 
அது உள்நாட்டில் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்துகிறது . இரண் 
டாவதாகப் பொன் திட்டம் அந்நியச் செலாவணியின் மாற்று 
விகிதத்தை ( Stability of Exchange Rate) நிலை நிறுத்துகிறது . 
பொன் திட்டத்தின் நோக்கம் முதல் பணி மூலம் செலாவணியைக் 
கட்டுப்படுத்தி அதன் உள்நாட்டு மதிப்பை ( Internal Value of 
Currency ) நிலைநிறுத்துதல் . இரண்டாவது பணிமூலம் பொன் 
திட்டம் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பை ( External Value 
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of Currency ) நிலைநிறுத்துகிறது . இதனால் பொன் திட்டம் அது 
செய்யும் பணிகளின் அடிப்படையில் உள்நாட்டுப் பொன் திட்டம் 
( Domestic Gold Standard ) என்றும் , பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் 
(International Gold Standard ) என்றும் வழங்கப்படுகிறது . இந்த 
இரண்டு பொன் திட்டங்களுக்குமிடையே உள்ள வேறுபாட்டைப் 
பேராசிரியர் கிரௌதர் மிக அழகாக விளக்குகிறார் . அவர் 
கூற்றுப்படி , உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் முக்கியமாக உள் நாட்டு 
விலைமட்டத்தைப் பாதிக்கும் பண அளவு சம்பந்தப்பட்டதாகும் . 
பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பு , 
அந்நியச் செலாவணியை நிலையாக வைத்திருக்கும் பிரச்சினை ஆகிய 
வற்றோடு சம்பந்தப்பட்டதாகும் 1 . 


உள்நாட்டுப் பொன்திட்டம் 

ஒரு நாடு பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிப் பொன் நாண 
யங்கள் புழக்கத்திலிருக்குமானால் அது பொன் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றாத நாட்டு நாணயங்களைவிட உயர்ந்தது என்ற கருத்து 
எப்படியோ வெகுகாலமாக நிலவி வந்திருக்கிறது . தற்காலத்தில் 
இந்தக் கருத்தை நாம் ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . ஆனால் , பொன் 
திட்டத்தைப் பின்பற்ற வேண்டுமென்று கூறியவர்கள் செலா 
வணிக்கு ஈடாகக் குறைந்தபட்சத் தங்கக் காப்புநிதி ( Minimum 
Gold Reserves ) வைத்திருப்போமானால் அதிக அளவு செலாவணிப் 
பெருக்கம் ஏற்படாது என்றும் , இந்த முறை மக்கள் மனத்தில் 
நம்பிக்கையூட்டும் என்றும் கூறினர் . ஒவ்வொரு நாட்டின் செலா 
வணிச் சட்டங்களும் செலாவணிக்குக் காப்பாகத் தங்கம் இருக்க 
வேண்டுமென்பதை வலியுறுத்தின . இங்கிலாந்தில் இரண்டாம் 
உலகயுத்தம் ஆரம்பித்த 1939 ஆம் ஆண்டுவரை பொன்னைக் 
காப்பாக வைத்துக் கொள்ளாமல் £ 400 மிலியன் வரை நம்பிக்கை 
வெளியீடாக (Fiduciary Issue ) வெளியிட இங்கிலாந்துப் பாங்கு 
அனுமதிக்கப்பட்டது . ஆனால் , இத் தொகைக்கு மேல் வெளியிடப் 
படும் காகிதப் பணம் ஒவ்வொன்றிற்கும் ஒரு பவுண்டு காகிதப் 
பணத்திற்கு ஒரு பவுண்டு பொன்வீதம் தங்க இருப்பு இருக்க 
வேண்டுமென்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . நம்பிக்கை வெளியீட்டின் 
அளவு முதலில் குறைவாக இருந்தாலும் பின்னால் சூழ்நிலைக்கேற்ப 
அதிகரிக்கப்பட்டது . அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டிலும் பெடரல் 
ரிசர்வ் பாங்கு ( Federal Reserve Bank ) வெளியிடும் நோட்டுகளின் 
மதிப்பில் 40 சதவிகிதத்தைப் பொன்னாகவோ அல்லது பொன் 
சான்றிதழ்களாகவோ ( Gold Certificates ) இருப்பு வைத்துக் 
கொள்ள வேண்டுமென்று சட்டம் உள்ளது . 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 297 , 
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உள்நாட்டுப் பொன் திட்டத்தின் மிகச்சிறந்த அம்சமாகக் 
கருதப்படுவது பேராசிரியர் கென்ட் ( R. P. Kent ) கூறுவதுபோல 
ஓரளவு நிலையான விலைமட்டத்தைக் கொண்டு விளங்குவது என்று 
கூறலாம் . உள்நாட்டுப் பொன் திட்டம் செலாவணியைக் கட்டுப் 
படுத்துவதால் பணவீக்கம் , பணவாட்டம் போன்றவை பொரு 
ளாதாரத்தைப் பாதிக்கும் வகையில் ஏற்பட வழியில்லை . பொன் 
திட்டம் பணத்தின் வாங்கும் சக்தியை நிலையாக வைத்திருப்பதே 
இதற்குக் காரணமாகும் . உள்நாட்டுப் பொன் திட்டத்தில் செலா 
வணி தங்கக் காப்பு நிதியின் அடிப்படையில் வெளியிடப்படுகிறது . 
உலகத்தின் எல்லாச் செலாவணிகட்கும் காப்பாக இருக்கும் 
மொத்தத் தங்க இருப்பை எடுத்துக்கொண்டால் கூட அது பேர 
ளவில் மாற்றமடைய வழியில்லை . ஏனென்றால் , தங்கம் அழியாத 
உலோகமாகும் . அதோடு தங்கச் சுரங்கங்களிலிருந்து கிடைக்கும் 
தங்கத்தின் அளவும் மொத்தத் தங்கத்தில் சிறு பகுதியே ஆகும் . 
1964 ஆம் ஆண்டில் பொதுவுடமையற்ற நாடுகளின் ( Free World 
Countries ) தங்க உற்பத்தி வரலாற்றிலேயே மிக அதிகமான 
அளவை எட்டியது . அப்போதுகூட அது பொதுவுடமையற்ற 
நாடுகளின் மொத்தப் பொன் இருப்பில் 4 சதவிகிதத்திற்குக் 
குறைவாகத்தான் இருந்தது . ஆதலின் , ஆண்டுதோறும் தோண்டி 
எடுக்கப்படும் தங்கத்தால் உலகத்தின் மொத்தத் தங்க இருப்பில் 
கணிசமான மாறுதல்கள் ஏற்பட்டன . தங்க இருப்பை அதிகரிக் 
காமல் செலாவணியைப் பெருக்கவோ , தங்க இருப்பைக் குறைக் 

செலாவணியைச் சுருக்கவோ பொன் திட்டத்தின்கீழ் 
முடியாது . தங்க இருப்பைத் திடீரென்று அதிகரிக்க முடியாதா 
தலின் அதிக அளவு செலாவணிப் பெருக்கம் ஏற்பட வழியில்லை . 


காமல் 


உள்ளது . 


உள்நாட்டுப் பொன் திட்டத்தின்கீழ் விலைமட்டம் நிலையாக 
இருப்பதற்கு மற்றொரு காரணமும் 

பொதுவிலை 
மட்டமும் , பொன் உற்பத்தியும் ஒன்றுக்கொன்று நேர் எதிரிடை 
யாக மாறும் தன்மை உடையது . விலைமட்டம் ஏறும்போது 
பொன்னின் மதிப்புக்குறைந்து பொன் உற்பத்தி தடைபடும் . 
விலைமட்டம் இறங்கும்போது பொன்னின் மதிப்பு அதிகரித்து 
பொன் உற்பத்தி அதிகரிக்கும் . பொன்சுரங்கத் தொழிலில் 
குறைந்து செல்விளைவுவிதி செயல்படுவதால் விலைமட்டம் அதிகரிக் 
கும்போது பொன் உற்பத்தி குறையும் . இயந்திரச் செலவு , கூலி , 
இதர செலவுகள் அதிகரிப்பதால் சுரங்கத்தொழிலில் ஈடுபட்டுள்ள 
நிறுவனங்களின் இலாபம் குறைந்துவிடும் . அதனால் பொன் 
உற்பத்தியின் அளவும் குறைந்து விடும் . இதைப் போலவே விலை 
மட்டம் குறையும்போது , பொன்னை வெட்டி எடுக்கும் செலவு 
குறைந்து , அதில் ஈடுபட்டுள்ள நிறுவனங்களின் இலாபமும் அதி 


& d 
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கரிக்கும் . இதனால் பொன் உற்பத்தி அதிகரிக்கிறது . விலைமட்டம் 
உயருவது பண அளிப்பு மிகுதி என்பதைக் காட்டுவதால் பொன் 
உற்பத்தியை அதிகரிக்கத் தேவையில்லை . பொன் உற்பத்தியின் 
அளவு குறைவதே நிலைமையைச் சீர்படுத்தும் . அதைப் போலவே 
விலைமட்டம் குறைவது பண அளிப்புக் குறைவு என்பதைக் காட்டு 
வதால் பொன் உற்பத்தியை அதிகரிப்பதே பொருத்தமுடைய 
தாகும் . 

உற்பத்திச் செலவும் குறைவதால் பொன் உற்பத்தியும் 
அதிகரிக்கவே செய்யும் . 


பொருளாதார நடவடிக்கை பெருகும்போது தேவையான 
அளவு பொன் உற்பத்தி செய்யப்படாவிட்டால் விலைமட்டத்தில் 
மாற்றம் ஏற்படவே செய்யும் . ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்திற்கு விலை 
மட்டம் நிலையாக இருக்கவேண்டுமானால் ஒவ்வொரு ஆண்டும் 
எவ்வளவு பொன் உற்பத்தி செய்யவேண்டும் என்பதைக் கணக் 
கிட்டுக் கூறவேண்டும் . பேராசிரியர் கஸ்டாவ் கேசல் ( Prof. Gustav 
Cassel ) 1850 இலிருந்து 1910 ஆம் ஆண்டுவரை விலைமட்டம் நிலை 
யாக இருக்க , மொத்தப் பொன் இருப்பில் 3 சதவிகிதமாவது 
ஆண்டுதோறும் உற்பத்தி செய்யவேண்டும் என்று கணக்கிட்டார் . 
ஜோஸப் கிட்சின் ( Joseph Kitchin ) கேசலின் முடிவைச் சற்று 
மாற்றி ஆண்டுதோறும் பொன் உற்பத்தி மொத்தப் பொன் 
இருப்பில் 3.1 சதவிகிதமாவது இருக்க வேண்டும் என்று குறிப் 
பிட்டார் . இந்த அளவைவிடப் பொன்னின் உற்பத்தி குறைந்த 
போது விலைமட்டம் குறையும் ; அதிகரிக்கும்போது விலைமட்டம் 
அதிகரிக்கவும் செய்தது . 


உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் செலாவணிப் பெருக்கத்தைக் 
கட்டுப்படுத்துவதால் பணத்தின் மதிப்பை நிலையாக வைத்திருக் 
கிறது . பொன் திட்டத்தின்கீழ்த் தங்க நாணயங்களோ அல்லது 
தங்க நாணயங்களாக மாற்றக்கூடிய குறிப்பணமோ புழக்கத்தி 
லிருக்கும் . ஆதலின் எந்த நிலையிலும் தங்கத்தின் மதிப்பிற்கும் , 
பணத்தின் மதிப்பிற்கும் தொடர்பு உண்டு . தங்கத்தின் மதிப்பு 
ஏறக்குறைய நிலையாக இருப்பது போலவே பணத்தின் மதிப்பும் 
நிலையாக இருக்கும் . அதாவது பணத்தின் வாங்கும் சக்தியும் 
ஓரளவு மாறாதிருக்கும் . இதனால் தான் பொன் திட்டத்தின்கீழ் 
வேறு எந்தப் பணத்திட்டத்தின் கீழ் இருப்பதைவிட விலைமட்டம் 
ஓரளவு நிலையாக இருக்கும் என்று கூறப்பட்டது . 

இறுதியாக , உள் நாட்டுப் பொன்திட்டம் தன்னிச்சையாகச் 
செயல்படும் ( Automatic ) தன்மை வாய்ந்தது . பொன் திட்டத் 
தைப் பின்பற்றும் நாடு பொன் திட்ட விதிகளைப் பின்பற்றியது . 
இதனால் தங்க இருப்பு நிதி அதிகரிக்கும்போது செலாவணி 
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அதிகரிக்கவும் , தங்க இருப்பு நிதி குறையும்போது செலாவணி 
குறையவும் செய்தது . 


பண 


உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் சில குறைபாடுகளைக் கொண்டு 
விளங்கியது . இத் திட்டத்தின் மிகப் பெரிய குறைபாடாகக் 
கருதப்படுவது பணத்தின் அளிப்பு நெழ்ச்சியற்று விளங்குவது 
தான் . பணத்துறை அதிகாரிகள் இத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொருளா 
தாரத்தின் தேவைக்கு ஏற்றபடி பணத்தின் அளவை அதிகரிக்க 
முடியாது . உற்பத்தி பெருகி , பொருளாதார முன்னேற்றம் 
விரைந்து ஏற்பட்டுக்கொண்டிருக்கும் நிலையில் , பணத்தின் 
அளிப்பும் அதிகரிக்க வேண்டிய அவசியம் ஏற்படுகிறது . பெருக் 
கமும் , முன்னேற்றமும் அடைந்துவரும் உலகிற்குப் 
அளிப்பைப் பெருக்க வேண்டிய தேவை ஏற்படுகிறது . பொருளா 
தாரத்தில் எந்த அளவு பணத்திற்குத் தேவை ஏற்படுகிறதோ , 
அந்த அளவு தங்க இருப்பும் அதிகரிக்காவிட்டால் , செலாவணியின் 
அளவு 

போதாமல் விலைமட்டம் குறைய ஆரம்பித்துவிடும் . 
ஆனால் , தங்க இருப்பு அதிகரிப்பது தங்க உற்பத்தியைப் பொருத்த 
தென்றும் , தங்க உற்பத்தியின் அளவு மிகக்குறைவு என்றும் 
ஏற்கனவே பார்த்தோம் . ஆதலின் , தங்க இருப்பை அடிப்படை 
யாகக் கொண்டு செலாவணி வெளியிடப்படும்போது , செலா 
வணியின் அளவு போதாமையால் , விலைமட்டம் குறைந்து பண 
வாட்டம் ஏற்படலாம் . இது பொருளாதார மந்தத்தில் கூடப் 
போய் முடியும் . 


இரண்டாவது , உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் பணத்தின் 
மதிப்பை நிலைநிறுத்தியது என்பதற்கு வரலாற்றுச் சான்றுகள் 
இல்லை . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் பணத்துறை வரலாற்றை 
ஆராய்ந்தால் இந்த உண்மை புலப்படுகிறது . 1820 இலிருந்து 1850 
வரை தங்க இருப்பின் அதிகரிப்பு பொருளாதார முன்னேற்றத் 
திற்கு ஈடுகொடுக்க முடியாததால் பொதுவாக விலைமட்டம் 
குறைந்தே காணப்பட்டது . 1850 க்குப்பின் கலிபோர்னியாவிலும் , 
ஆஸ்திரேலியாவிலும் தங்கம் கண்டுபிடிக்கப்பட்டதால் விலை 
மட்டம் உயர ஆரம்பித்தது . 1873 க்குப்பின் தங்க இருப்புப் 
போதாமையால் ஜெர்மனி போன்ற பல நாடுகளில் பொருளாதார 
மந்தம் ஏற்பட்டது . 

இறுதியாக , 1896 ஆம் ஆண்டு தென் 
ஆப்பிரிக்காவில் தங்க வயல்கள் கண்டுபிடிக்கப்பட்டதால் , 
மீண்டும் விலைமட்டம் அதிகரிக்க ஆரம்பித்தது . அமெரிக்க ஐக்கிய 
நாட்டுத் தொழில் புள்ளி விவர நிறுவனம் குறிப்பிடும் மொத்த 
விலைக் குறியீட்டெண்படி ( The Wholesale Price Index of the United 
States Bereau of Labour Statistics ) 23 22 குன்றிமணியுள்ள டாலர் 
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ஆண்டு 


1926 ஆம் ஆண்டு வாங்கிய பொருள்களைப்போல் 1895 ஆம் 

இரண்டு மடங்குக்குமேல் பொருள்களை வாங்கியது . 
1932 ஆம் ஆண்டு , 1926 ஆம் ஆண்டு வாங்கியதில் பாதிப் 
பொருள்களே வாங்க முடிந்தது . எனவே , செலாவணியைத் தங்க 
இருப்போடு இணைத்துவிட்டால் அதன் மதிப்பை நிலைநிறுத்த 
முடியும் என உறுதியாகக் கூறமுடியாது . நாம் உள்நாட்டுப் 
பொன் திட்டத்தில் மொத்தத் தங்க இருப்பையே குறிப்பிட்டோம் . 
ஆனால் , மொத்தத் தங்க இருப்பிற்கும் , பணத்துறைத் தங்க இருப் 
பிற்கும் ( Monetary Stock of Gold ) வேறுபாடு உண்டு . மொத்தத் 
தங்க இருப்பு ஓரளவு நிலையாக இருத்தல் கூடும் . ஆனால் , பணத் 
துறைத் தங்க இருப்பு அப்படி அன்று . தங்கத்தைப் பதுக்கி வைப் 
போரிடமிருந்து தங்கம் வெளிப்பட்டால் அதில் மாறுதல் ஏற்பட 
லாம் . 

பணத்துறைத் தங்க இருப்பில் மாறுதல் ஏற்பட்டால் 
அதன் விளைவாக 

விலைமாற்றங்கள் ஏற்படக்கூடும் . இதனால் 
பணத்தின் மதிப்பை நிலைநிறுத்த முடியாமல் போய்விடும் . 

மூன்றாவதாக , உள்நாட்டுப் பொன் திட்டம் எல்லாச் சூழ்நிலை 
களிலும் செயல்படக்கூடிய திட்டமன்று . பொன் திட்டம் ஏற்ற 
வானிலைத் திட்டம் ( Fair Weather Standard ) என்று சொல்லப் 
படுகிறது . போர் ஏற்படும்போதோ , பொருளாதார நெருக்கடி 
ஏற்படும்போதோ அல்லது அரசு மக்களின் வாழ்க்கைத் தரத்தை 
உயர்த்தவும் , வேலைவாய்ப்பை அதிகரிக்கவும் திட்டமிட்டுச் செயல் 
பட முன்வரும்போதோ , செலாவணியைப் பெருக்க முடியாதா 
தலின் இத் திட்டம் நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்குத் 
தடையாக விளங்கும் . உள் நாட்டுத் திட்டம் சாதாரண காலத் 
திற்கு மட்டுமே பொருந்தக்கூடியது . நெருக்கடியான காலங் 
களில் இது முறிந்துவிடக் கூடியது . இந்தக் கருத்தைப் பேராசிரியர் 
ஹாம் , மோசமான 

சூழ்நிலைகளைச் சமாளிக்க வேண்டியது 
காகிதத் திட்டத்தின் பணியாகி விடுகிறது என்று குறிப்பிடு 
கிறார் : 
தற்போதைய 

உலகில் 

குறைந்தபட்சத் தங்க இருப்பை 
( Minimum Reserves of Gold ) காப்பாக வைத்துக்கொண்டு செலா 
வணியை வெளியிடுவது , செலாவணிப் பெருக்கத்தைத் தவிர்ப் 
பதற்கு என்றால் இதற்குச் சில சிக்கனமான முறைகள்கூட உள்ளன . 
எடுத்துக்காட்டாக , 1914 ஆம் ஆண்டுக்குமுன் பிரான்சில் 
நிலவியதுபோல் எவ்வளவு தங்க இருப்பு இருந்தாலும் செலாவணி 
குறிப்பிட்ட அளவுக்குமேல் வெளியிடக்கூடாது என்று கட்டுப் 
படுத்தும் சட்டம் வகுக்கலாம் . பேராசிரியர் கிரௌதர் குறிப் 


1 


| Halm - Monetary Theory , p . 198 . 


பொன் திட்டம் 


3 


பிடுவதுபோல மிகவும் புத்திசாலித்தனமான விதியாதெனில் எந்த 
விதமான கட்டுப்பாட்டையும் விதிக்காமல் பணத்துறை அதிகாரி 
களின் அறிவாற்றலை நம்பி இருப்பதாகும் . பணவீக்கம் ஏற்பட்ட 
பின் செலாவணி அதிகரிக்கலாம் . ஆதலின் செலாவணியைக் கட்டுப் 
படுத்திப் பண வீக்கத்தைத் தவிர்ப்பது முடியாத செயலாகும் . 
இது மலையுச்சியிலிருந்து கீழ்நோக்கி ஓடிக்கொண்டிருக்கும் மோட் 
டார் வண்டியை நிறுத்துவதற்குப் பெட்ரோலை நிறுத்துவது 
போலாகும் . இதனால் வண்டி ஓட்டத்தைத் தடை செய்யமுடியாது 
என்பதை அறிதல் வேண்டும் . 

ஆதலின் , குறைந்தபட்சத் தங்க இருப்பை வைத்துக்கொண்டு 
செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்த நினைப்பது வீணான முறை மட்டு 
மன்று ; அது மிகவும் நிலையற்ற ஒன்றாகும் . ஏனென்றால் , அது செலா 
வணியின் அளவைக் கட்டுப்படுத்தாமல் , செலாவணிக்கும் தங்க 
இருப்பிற்குமுள்ள உறவையே பலப்படுத்துகிறது . தங்க இருப்பின் 
அளவில் வேறுபாடுகள் தோன்றும்போது உள் நாட்டுப் பொன் 
திட்டம் செலாவணியிலும் வேறுபாடுகளை உண்டாக்குகிறது . 


உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் இந்தக் குறைபாடுகளைக் கொண் 
டிருந்தாலும் பொன்னின் மதிப்பும் , அடிப்படையாகக் கொண்ட 
செலாவணியின் மதிப்பும் மாறாமலிருக்கச் சில திட்டங்கள் உருவாக் 
கப்பட்டன . செலாவணிக்குக் காப்பாகப் பொன் இருக்கவேண்டு 
மென்ற நியதி இருக்கும் வரையில் செலாவணியின் தேவை 
அதிகரிக்கும் போது பொன்னின் தேவையும் அதிகரிக்கும் . செலா 
வணியின் தேவை அது ஆற்ற வேண்டிய பணிகளைப் பொறுத்தது . 
பொன்னின் மொத்த இருப்பு , புதிய பொன் உற்பத்தியினால் 
அதிகரிக்கப்படும் . பொன்னின் இருப்பைவிடத் தேவை விரைவாக 
அதிகரித்தால் பொன்னின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . இதுபோலவே 
பொன்னின் அளிப்பைவிடத் தேவை விரைவாகக் குறைந்து 
கொண்டு செல்லும்போது , பொன்னின் மதிப்புக் குறையும் , 
இப்படிப் பொன்னின் மதிப்பில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளைத் 
தடுக்கச் சில விதிமுறைகள் ஆராயப்பட்டன . இதனைப் பேராசிரியர் 
கிரௌதர் கீழ்வருமாறு விளக்குகின்றார் . 

பொன்னின் மதிப்பில் மாறுதல் ஏற்படப் பொன்னின் அளிப்பும் 
காரணமாய் இருப்பதால் பொன்னின் அளிப்பை ஒழுங்குப்படுத்து 
வதற்கு ஓர் அமைப்பு ஏற்படுத்துதல் நலம் எனக் கருதப்பட்டது . 
உலகத்திலுள்ள எல்லா நாடுகளின் தேவையையும் பூர்த்தி செய்யும் 
வண்ணம் இலாபம் கருதாமல் பொன்னை உற்பத்தி செய்ய ஒரு 
பன்னாட்டுப் பொன அமைப்பு ஏற்படுத்துவது ( International Gold 
Consortium ) ஒருவகைத் திட்டமாகும் . அத்தகைய அமைப்பு 
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எல்லாப் பொன் சுரங்கங்களையும் தானே ஏற்று நடத்தலாம் . 
ஆனால் , அப்போதும் பொன் திட்டத்திற்கு வேண்டிய போதிய 
அளவு பொன் கிடைக்குமா என்பது ஐயப்பாட்டிற்கு உரியதாகும் . 
மற்றொரு வழியாக எல்லா மையப்பாங்குகளும் தங்களிடமிருக்கும் 
பொன் இருப்புகளை ஒரு பன்னாட்டு அதிகாரியிடம் ( International 
Authority ) மாற்றி அதற்குப் பதிலாகப் பொன் சான்றிதழ்களைப் 
( Gold Certificates ) பெற்றுக்கொள்ளலாம் எனத் தீர்மானிக்கப் 
பட்டது . இத்தகைய பொன் சான்றிதழ்களை மையப்பாங்குகள் 
காப்பாக வைத்துக்கொள்வதுடன் , தங்கத்திற்குப் பதிலாக 
மையப் பாங்குகள் இவற்றையே பயன்படுத்தலாம் என்றும் கூறப் 
பட்டது . இதனால் மொத்தப் பொன் இருப்பைவிடக் கூடுதலா 
கவோ அல்லது குறைவாகவோ பொன் சான்றிதழ்களை வழங்க 
லாம் . இதன் மூலம் பொன் அளிப்பைச் சீராக்க முடியும் . ஆனால் , 
இது அவ்வளவு சுலபத்தில் முடியாது . ஒவ்வொரு நாடும் இன்னொரு 
நாட்டைச் சந்தேகித்து இந்த முறையைத் தன் அதிகார வரம்பில் 
( Sovereignty ) தலையீடாகக் கருதலாம் . அதோடு பொன் விலை 
யுயர்ந்த உலோகமாக இருப்பதாலும் எளிதில் எந்த நாடும் 
பொன்னைக் கொடுக்க முன்வராது . இதற்குத் திருத்தமாக மையப் 
பாங்கிடமிருந்து பொன்னைப் பெறாமலேயே பொன் சான்றிதழ்கள் 
வழங்கும் யோசனை கூறப்பட்டது . இது எல்லோராலும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டால் பொன் போதாக்குறையை நிவர்த்தி செய்ய 
லாம் . ஆனால் , பொன்னின் மதிப்பில் மாறுதல் பொன் மிகுதியாக 
இருப்பதாலும் ஏற்படலாம் . 


இந்தப் பிரச்சினையைத் தீர்க்க மற்றொரு வழி உள்ளது . அது 
பொன்னின் மதிப்பு மாறுவதற்குத் தக்கவாறு விலையையும் 
மாற்றுவது ஆகும் . இதனை எல்லா நாடுகளும் சேர்ந்தே செய்தல் 
வேண்டும் . இந்த முறையைத் தனிநாடும் நிறைவேற்றக்கூடும் . 
இத்தகைய ஒரு திட்டத்தைப் பேராசிரியர் இர்விங் ஃபிஷர் வெகு 
காலத்திற்கு முன்னமையே கூறியுள்ளார் . இத் திட்டம் பண்ட 
டாலர் திட்டம் ( Commodity Dollar Plan ) எனப்படும் . 1933 ஆம் 
ஆண்டு அமெரிக்க அரசு இதனைப் பின்பற்றியது . இத் திட்டத்தின் 
படி பொது விலைமட்டம் ஒரு சதவிகிதம் குறைந்தால் , அது 
பொன்னின் மதிப்பில் 1 சதவிகிதம் அதிகரித்ததற்குச் சமமாகும் . 
இதனைப் பொன்னின் விலை 1 சதவிகிதம் அதிகரிப்பதன்மூலம் சரிப் 
படுத்தலாம் . பொன்னின் மதிப்பு உயர்ந்ததை இப்படி அதன் 
விலையை உயர்த்தித் தெரிவிக்கலாம் . இந்த முறை மிக எளிதாகத் 
தோன்றலாம் . ஆனால் , இது சரியாகச் செயல்படும் என்று 
சொல்ல முடியாது . பொன்னின் விலையை உயர்த்துவது என்றால் 
மையப்பாங்கிலுள்ள பொன் இருப்பின் மதிப்பும் உயர்த்தப்படு 


பொன் திட்டம் 
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கிறது என்று பொருள் . இதன் விளைவு செலாவணியின் அளவும் 
அதிகரிக்கும் . ஆனால் , குறுகிய காலத்தில் பணத்தின் அளிப்பிற்கும் , 
விலை மாற்றத்திற்கும் தொடர்பில்லை . பொருளாதார மந்த காலங் 
களிலோ பணத்தின் அளவு அதிகரித்தாலும் விலைகள் இறங்கும் . 
விலைகள் குறைவது பொன்னின் மதிப்பு அதிகரிப்பதற்குச் சமம் 
என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , இதைக் கொண்டு பொன்னின் 
மதிப்பு அதிகரிப்பதே விலை இறங்குவதற்குக் காரணம் என்ற 
முடிவுக்கு வந்துவிடக்கூடாது . விலை இறக்கத்திற்கு வேறு 
காரணங்கள் இருக்கக்கூடும் . 

பொன்னின் மதிப்பை நிலைநிறுத்துவதற்கு இரட்டை உலோகத் 
திட்டம் ( Bimetallism ) பயன்படும் என்று கூறப்பட்டது . இது பொன் 
போதாமலிருக்கும் குறையை நிவர்த்தி செய்ய ஏற்ற திட்டமாகும் . 
ஒரு காலத்தில் வெள்ளி சிறந்த உலோகமாகக் கருதப்பட்டது . 
பொது விலைமட்டம் குறைந்தபோது அதற்குக் காரணமாகப் 
பொன் இருப்புக் குறைவாக இருப்பது சுட்டிக்காட்டப்பட்டது . 
ஆதலின் வெள்ளியைப் பண உலோகமாகக் கொண்டுவந்தால் , 
நிலைமை சீர்பட்டு மந்தம் தவிர்க்கப்படும் என்று கூறப்பட்டது .. 
இரட்டை உலோகத் திட்டத்தில் செலாவணிக்கு ஈடாக இருக்கும் 
குறைந்த பட்ச உலோகக் காப்பு பொன் அல்லது வெள்ளியாக 
இருக்கலாம் . நாம் ஏற்கனவே பார்த்தது போல இரு உலோகங் 
களின் மதிப்புக்கிடையே ஒரு நிலையான வீதத்தை நிர்ணயிப்பது 
கடினமாகும் . இரட்டை உலோகங்களின் தேவை , அளிப்பு முதலிய 
வற்றில் ஏற்படும் மாறுதல்களால் ஓர் உலோகம் மிகை மதிப்பும் 
( Over Value ) மற்ற உலோகம் குறை மதிப்புமாகச் ( Under Value ) 
செயல்படும் . அதோடு இரட்டை உலோகத் திட்டம் உலக முழு 
வதும் கடைப்பிடிக்கப்பட்டால் தான் அது 

வெற்றியோடு 
செயல்படும் . 

இரட்டை உலோகத் திட்டத்தின் சிக்கல்களைத் தீர்ப்பதற்கு 
மார்ஷல் ( Marshall ) ஒரு புது முறையைக்குறிப்பிட்டார் . அத்திட்டத் 
தையே கலவைஉலோகத்திட்டம் (Symmetallism ) என்று கூறுகிறோம் . 
இத் திட்டத்தின்படி செலாவணிக்குக் காப்பாகப் பொன்னோ 
அல்லது வெள்ளியோ இருக்காது . மக்கள் செலாவணியைப் பொன் 
னாகவோ அல்லது வெள்ளியாகவோ மாற்றிக்கொள்ள முடியாது . 
பொன்னும் வெள்ளியும் கலந்த ஒரு கலவைப் பணமாக ( A bar of 
amalgam ) மாற்றிக்கொள்ளலாம் . ஒரு பவுண்டு நோட்டை 
மையப்பாங்கிடம் ஒருவன் கொடுத்தால் அவனுக்கு 113 குன்றி 
மணிப் பொன் கிடைக்காது . மாறாக 56 } குன்றிமணி பொன்னா 
கவும் மீதி வெள்ளியாகவும் கிடைக்கும் . இதற்கு ஒரு விலை நிர்ண 
யிக்கப்படும் , 

மையப்பாங்கு இந்தக் கலவை உலோகத்தை எந்த 
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அளவும் வாங்கவும் , விற்கவும் செய்யலாம் . வெளிநாட்டு வாணி 
கத்தில் பயன்படுத்துவதற்காகக் குறிப்பிட்ட எடையுள்ள 
பாளங்கள் செய்யப்படும் . ஆனால் , மையப்பாங்கு எந்த உலோ 
கத்தையும் தனியாக விற்கவோ வாங்கவோ கூடாது . பொன் , 
வெள்ளி இவற்றில் தனித்தனியான விலைகள் மாறலாம் . ஆனால் , 
அவற்றின் ஒன்று சேர்ந்த விலைகள் ( Combined Prices ) மட்டும் 
மாறக்கூடாது . இத் திட்டம் இருஉலோகங்கள் அளிப்பையும் , 
உலோகச் செலாவணிக்கு அடிப்படையாகக் கொண்டு விளங்கு 
வதால் , இத் திட்டம் பொன் திட்டத்திலும் சிறந்தது . 
பொன் இருப்பு மிகுதியாக இருக்குமானால் இத் திட்டம் பயன் 
படாது . 


ஆனால் , 


என்ற 


உள் நாட்டுப் பொன் திட்டத்திற்கு நிலையான உலோக அடிப் 
படை அமைய வேண்டுமென்பதற்காக நாம் ஆராய்ந்த பன்னாட்டுப் 
பொன் அமைப்பு , பன்னாட்டு அதிகாரி பொன் சான்றிதழ்கள் 
வழங்குதல் , பண்ட டாலர்முறை , இரட்டை உலோகத் திட்டம் , 
கலவை உலோகத் திட்டம் அனைத்தும் வேறுபாடு உடையதே .. 
இவை அனைத்தும் பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தான் 
விலையின் ஏற்றத்தாழ்வுகளை உண்டுபண்ணுகின்றன 
கருத்தை அடிப்படையாகக் கொண்டவை . பணத்தின் அளவு 
( Quantity of Money ) தான் வாணிகச் சுழலுக்குக் ( Trade Cycle ) 
காரணம் என்ற கூறமுடியாது . 

அளவு குறைவதால் 
பொருளாதார மந்தம் ஏற்படலாம் . இதுவே பொருளாதார 
மந்தத்திற்குக் காரணம் என்று கூறிவிட முடியாது . 

இது பல 
காரணங்களுள் ஒன்றாகும் . அதைப்போலவே பணத்தின் அளவை 
அதிகரித்துப் பொருளாதார மந்தத்தைத் தவிர்க்க முடியாது . 
பணத்தின் அளவைக் கட்டுப்படுத்திப் பணத்தின் மதிப்பை நிலை 
நிறுத்துவதற்குக் கூறப்பட்ட திட்டங்கள் அனைத்தும் 

எதிர் 
பார்க்கும் அளவு செயல்படும் என்று கூறமுடியாது . 


பண 


ஒவ்வொரு நாட்டிலும் போதுமான அளவு பொன் இருந்த 
வரையிலும் , உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் செயல்பட்டு வந்தது . 
ஆனால் , இரண்டு உலகப்போர்களும் அதைத் தொடர்ந்து ஏற்பட்ட 
பொருளாதாரக் குழப்பங்களும் மாற்றத்தை ஏற்படுத்தின . 
பொன் , போர்க்காலத்தில் தேவையான பண்டங்களை இறக்குமதி 
செய்யவும் , போர்த்தளவாடங்களை வாங்கவும் பயன்படுத்தப் 
பட்டது . இந் நாடுகள் பொன்னைக் காப்பாக வைக்காது காகிதத் 
தாள்களை வெளியிட்டுத் தங்கள் செலாவணித் தேவையைப் 
பூர்த்திசெய்து கொண்டன . பணத்துறை அதிகாரிகள் அறிவோடும் , 
அளவோடும் செயல்பட்டால் காகிதத்தாள் நம்பிக்கை மிகுந்த 
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பணமாகச் செயல்படும் என்பதில் ஐயமே இல்லை . எனவே , 
உள் நாட்டுப் பொன் திட்டம் காலத்தால் வழக்கொழிந்து 
போயிற்று . பொன் பன்னாட்டுச் செலாவணிகளின் உறவை வலுப் 
படுத்துவதற்கே அதிகமாகப் பயன்படுத்தப்படுகிறது . 


ஊக 


தாக 


பன்னுட்டுப் பொன் திட்டம் 

( International Gold Standard ) 
பொன் திட்டம் மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்துவதற்கு ஒரு 
சிறந்த வழியாகக் கருதப்பட்டது . மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் சிறிதளவே இருக்குமாயின் அதனால் தொல்லை 
இருக்காது . அதிகப்படியான செலுத்துகள் ( Excess of Payment ) , 

வாணிகம் போன்றவை , மாற்று வீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வை 
உண்டாக்குகின்றன . இத்தகைய ஏற்றத் தாழ்வுகள் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தில் ஒரு நிலையற்ற தன்மையைத் தோற்றுவிக்கின்றன . 
ஒரு நாடு இன்னொரு நாட்டிலிருந்து கடன் வாங்கும் தேவையும் 
ஏற்படுகிறது . மாற்றுவீதம் மாறிக்கொண்டே இருக்குமானால் 
இத்தகைய கொடுக்கல் வாங்கல்கள் எளிது நடைபெறாது . 
கடன் வாங்கியவருக்கு உண்மையான கடன்பளு ( Burden of Debt ) 
தெரியாது . கடன் கொடுத்தவருக்கும் வட்டியும் முதலுமாகப் 
பெறவேண்டிய தொகையை எளிதில் கணக்கிட முடியாது . 
சாதாரண காலங்களிலேயே மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் இத்தகைய இடர்ப்பாடுகளை விளைவிக்கும் என்றால் , 
அசாதாரண காலங்களில் ஏற்படும் தொல்லைகளைப் பற்றி விளக்க 
வேண்டியதில்லை . ஏற்றுமதியைப் பெருக்குவதற்கு 

அரசுகள் 
நாணய 

மதிப்பிறக்கம் (Depreciation ) செய்யும்போது நிலை 
இன்னும் சீர்கேடு அடையும் . பொன் திட்டம் ஓரளவு நிலையான 
மாற்றுவீதத்தால் இத்தகைய சீர்கேடுகளைக் களைந்தது எனலாம் . 
இதனைக்கொண்டு மாற்றுவீதம் நிலையாக இருப்பதால் 
உண்டாகும் நன்மைகளைக் கருத்தில் கொண்டு தான் பொன் திட்டம் 
பின்பற்றப்பட்டது என்ற முடிவுக்கு வந்துவிடக்கூடாது . பொன் 
திட்டம் இதற்காகக் கண்டுபிடிக்கப்படவில்லை . 

அது 
வரலாற்றின் வளர்ச்சியில் இயற்கையாகவே தோன்றியது ஆகும் . 

உள்நாட்டுப் பொன் திட்டம் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்து 
கிறது என்றும் , பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் மாற்றுவீதத்தை 
நிலைநிறுத்துகிறது என்றும் ஏற்கனவே பார்த்தோம் . இந்த இரண் 
டிலும் பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் தான் ஒப்புவமையற்ற மிக 
இன்றியமையாத திட்டமாகும் என்று பேராசிரியர் கிரௌதர் 
குறிப்பிடுகிறார் . ! அதோடு நீண்ட காலமாய் மாற்று வீதத்தை நிலை 
1 G. Crowther - An Outline of Money , p . 285 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நிறுத்துவதற்கு வெற்றிகரமான ஒரே வழியாக விளங்கியது 
பன்னாட்டுப் பொன் திட்டமேயாகும் . 


பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் சில நன்மைகளைக்கொண்டு விளங் 
கியது . முதலாவதாகப் பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றியதன் விளைவாகப் பன்னாட்டுப் பரிவர்த்தனைச் சாதனமும் , 
மதிப்பளவையும் (International Medium of Exchange and Standard 
of Value) கிடைத்தன . பொன் தடையில்லாமல் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகவும் , மதிப்பளவையாகவும் ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டது . 
ஒரு நாட்டின் தேசிய எல்லைகளைக் கடந்து மற்ற நாட்டிலும் பண 
மாகப் பணியாற்றும் வல்லமை பொன்னுக்கு இருந்தது . பொன் 
டாலராகவும் , ஸ்டெர்லிங்காகவும் , பிராங்காகவும் 

ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டது . ஒரு நாட்டிலிருந்து பொருளை இறக்குமதி 
செய்யப் போதுமான அளவு அந்நியச் செலாவணி இல்லாவிட்டா 
லுங்கூட , தங்கம் ஏற்றுமதி செய்யப்பட்டால் ஏற்றுக்கொள்ளப் 
பட்டது . பிற நாட்டின் பண்டங்களையும் வாங்கும் சக்தி இவ்வாறு 
பொன்னுக்கு இருந்தது . 


பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தின் அரிய பெரிய நன்மையாகக் 
கருதப்பட்டது அது மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்தியது ( Stability 
of Foreign Exchange Rates ) ஆகும் . பொன் திட்டத்தின்கீழ் 
எவ்வாறு மாற்று வீதம் நிர்ணயிக்கப்பட்டது , எந்த அளவு ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் மாற்றுவீதத்தில் பொன் திட்டத்தின்கீழ் ஏற்பட்டன 
என்பதைப் பார்ப்போம் . பொன் திட்டத்தின்கீழ் ஒவ்வொரு 
நாடும் தன் பண அலகை இவ்வளவு தூய பொன்னுக்குச் சமம் 
என்று நிர்ணயிக்கவேண்டும் . அப்படி நிர்ணயிக்கப்பட்டால் தான் 
ஒரு நாட்டின் நாணயத்தை மற்ற நாட்டு நாணயத்தோடு 
ஒப்பிட்டு மாற்றுவீதம் நிர்ணயித்தல் எளிதாகும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , 1931 ஆம் ஆண்டு பொன் திட்டம் கைவிடப்படுவதற்கு 
முன் இங்கிலாந்தின் பணச் சட்டங்கள் ஒரு பவுண்டுக்கு 113.0015 
குன்றிமணி தூய பொன்னுக்குச் சமம் என்று நிர்ணயித்தன . 
அமெரிக்க நாட்டுப் பணச் சட்டங்களோ ஒரு டாலர் 23. 22 குன்றி 
மணி தூய பொன்னுக்குச் சமம் என்று நிர்ணயித்தன . இந் நிலையில் 
மாற்றுவீதம் இரு நாணயங்களின் எடை , தூய்மை இவற்றின் 
அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 

ஒரு பவுண்டு 
113.0015 குன்றிமணியாகவும் , ஒரு டாலர் எடை 23.22 குன்றி 

113.0015 
மணியாகவும் இருந்ததால் 1 £ 

அதாவது $ 4 • 8665 
23. 22 


எடை 
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என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . ஒரு பவுண்டு 4- 8665 டாலருக்குச் 
சமம் எனத் தீர்மானிக்கப்பட்டதற்குக் காரணம் 1 பவுனில் 
டாலரில் இருப்பதைப்போல 4 8665 பங்கு தங்கம் இருந்தது . 
இந்த முறையில் மாற்றுவீதம் நிர்ணயிப்பதைத் தங்கசாலை மாற்று 
வீதம் ( Mint Par of Exchange ) என்று கூறப்பட்டது . இப்படி 
நிர்ணயிக்கப்பட்ட மாற்று வீதம் ஓரளவு நிலையாகவே இருந்தது . 
அப்படி ஏற்பட்ட ஏற்றத்தாழ்வுகளும் மிகக் குறைந்த அளவே 
இருந்தன . 


சமம் . 


பொன் திட்டத்தின்கீழ் நிர்ணயிக்கப்பட்ட மாற்றுவீதத்தில் 
எந்த அளவு ஏற்றத்தாழ்வு ஏற்பட்டது என்பதைச் சற்று 
விரிவாகப் பார்ப்போம் . I £ உம் , 4.8665 $ உம் 113 குன்றிமணி 
எடையுள்ள தூய பொன்னிற்குச் சமம் ஆதலின் மேற்படி 
பவுண்டும் , டாலரும் ஒன்றுக்கொன்று சமம் எனப் பார்த்தோம் . 
1 £ இங்கிலாந்தில் 113 குன்றிமணிப் பொன்னுக்குச் சமம் . அதே 
போல $ 4.8665 அமெரிக்காவில் 113 குன்றிமணிப் பொன்னுக்குச் 

இங்கிலாந்தும் , அமெரிக்காவும் காலத்தாலும் , தூரத் 
தாலும் பிரிக்கப்பட்டிருப்பதால் 113 குன்றிமணிப் பொன்னை 
அட்லாண்டிக் பெருங்கடலைத் தாண்டி அனுப்புவதற்கு என்ன 
செலவு ஆகிறதோ அந்த அளவு மாற்று வீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வு 
தோன்றும் . இத்தகைய செலவுகள் மூன்று வகைப்படும் . அவை 
போக்குவரத்துச் செலவு , காப்பீட்டுச் ( Insurance ) செலவு ,, 
போக்குவரத்துக் காலத்திற்கு ஏற்படும் வட்டிச் செலவு ஆகும் . 
1925 ஆம் ஆண்டில் 113 குன்றிமணி எடையுள்ள பொன்னை 
அட்லாண்டிக் கடல் வழியாக அனுப்ப ஆகும் கப்பற் செலவு 
சுமார் 1.75 சென்டுகள் ( 1 ) Cents ) எனக் கணக்கிடப்பட்டது . 

மாற்றுவீதமான 1 £ 4.8665 என்பதில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் $ 4 • 849க்குக் குறையாமலும் , $ 4 • 884 அதிகரிக்கா 
மலும் இருக்கும் என்று முடிவு செய்யப்பட்டது . எனவே மாற்று 
வீதத்தின் அதிகபட்ச எல்லையாக ( Higher specie point ) $ 4 • 884 உம் 
குறைந்தபட்ச எல்லையாக $ 4 • 849உம் கருதப்பட்டது . 


- 


ஆதலின் 


பொன் திட்டத்தின்கீழ் நிர்ணயிக்கப்பட்ட மாற்றுவீதத்தின் 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஒரு குறிப்பிட்ட அளவு மட்டும் இருந்ததற்கான 
காரணத்தை ஆராய்வோம் . எடுத்துக்காட்டாக , இங்கிலாந்துக்கும் 
அமெரிக்காவிற்கும் 

இடையே வாணிகம் நடைபெறுவதாக 
வைத்துக் கொள்வோம் . இங்கிலாந்து நாடு அமெரிக்க நாட்டிட 
மிருந்து இறக்குமதி செய்த பொருள்களைவிட அமெரிக்க நாடு 
இங்கிலாந்து நாட்டிடமிருந்து அதிகப் பொருள்களை இறக்குமதி 
செய்திருப்பதாகக் கொண்டால் இப்போது அமெரிக்க நாடு 
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பணமான 


இங்கிலாந்து நாட்டுக்குத் தொகை செலுத்த வேண்டிவரும் . 
அமெரிக்க நாடு தன் சட்டபூர்வப் 

டாலரை , 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டாக மாற்றிச் செலுத்தலாம் . அல்லது அதற்கு 
ஈடான அளவு பொன்னைச் செலுத்தினாலும் இங்கிலாந்து நாடு 
தடையின்றி ஏற்றுக்கொள்ளும் . ஏனென்றால் பொன் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தில் எல்லா நாடுகளாலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் 
உலோகமாகும் . அமெரிக்க நாட்டின் அந்நியச்செலாவணி அங்கா 
டியில் ( Foreign Exchange Market ) இதனால் பவுண்டுக்குத் தேவை 
ஏற்படும் . பவுண்டின் தேவை அதிகரிக்கும்போது 4.866 
டாலருக்கு மேலும் கொடுத்து ஒரு பவுண்டை வாங்க வேண்டி 
வரும் . அப்படி மக்கள் கொடுக்கும் அதிகப்படியான டாலர் 
4.884 ஆகத்தான் இருக்கும் . இது 4.866 டாலரோடு போக்கு 
வரத்துச் செலவான 0.0175 டாலரைக் ( 1.75 சென்டுகள் ) 
கூட்டுவதால் கிடைக்கும் தொகை ஆகும் . இதற்கு மேலும் 
கொடுத்து அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் ஸ்டெர்லிங் 
பவுண்டை வாங்க வேண்டிய நிலை வந்தால் அமெரிக்க இறக்குமதி 
யாளர்கள் உடனே ஒரு பவுண்டுக்குச் சமமான 113 குன்றிமணித் 
தங்கத்தை அதன் போக்குவரத்துச் செலவான 1.75 சென்டுகளை 
ஏற்றுக்கொண்டு இங்கிலாந்துக்கு ஏற்றுமதி செய்ய முன்வரு 
வார்கள் . அதனால் ஆகும் மொத்தச் செலவும் 4.884 டாலர் தான் 
ஆகும் . ஆதலின் ஒரு பவுண்டுக்கு 4.884 டாலருக்குமேல் மாற்று 
வீதம் அதிகரிக்க வழியில்லை . அதனால் தான் 4.884 டாலரை 
அமெரிக்காவின் பொன் ஏற்றுமதி எல்லை ( Gold Export Point ) 
என்று கூறுகிறோம் . அமெரிக்காவில் ஏற்றுமதி செய்யப்படும் 
தங்கம் இங்கிலாந்தில் இறக்குமதி செய்யப்படுவதால் அமெரிக் 
காவின் ‘ ஏற்றுமதி எல்லை இங்கிலாந்தின் பொன் இறக்குமதி 
எல்லை ( Gold Import Point ) ஆகும் . 
இதைப்போலவே பன்னாட்டு வாணிகத்தின் 

விளைவாக 
இங்கிலாந்து நாடு அமெரிக்காவுக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டிய 
நிலை இருப்பதாக அனுமானித்துக் கொள்வோம் . நாணயச்சாலை 
மாற்றுவிகிதப்படி இங்கிலாந்து நாட்டின் அந்நியச் செலாவணி 
அங்காடியில் ஒரு பவுண்டுக்கு 4.866 டாலர் கிடைக்கும் . 
அமெரிக்க டாலருக்குத் தேவை மிகுதியாக இருக்குமானால் ஒரு 
பவுண்டிற்கு அதிகமாகவே கொடுத்து 4.866 டாலரை வாங்க 
வேண்டிவரும் . அல்லது ஒரு பவுண்டுக்கு 4.866 டாலரை விடக் 
குறைவாகவே கிடைக்கும் . இப்படி டாலரின் அளவு குறைவதும் 
4.849 டாலர்வரை வந்து நின்றுவிடும் . 

4.866 டாலரி 
லிருந்து 0.0175 டாலரைக் ( 1-75 சென்டுகள் ) கழிப்பதால் 
ஏற்படும் தொகையாகும் . இதற்குக் கீழும் டாலரின் அளவு 


பொன் திட்டம் 
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குறையுமானால் இங்கிலாந்தின் இறக்குமதியாளர்கள் உடனே 
4.866 டாலருக்குச் சமமான 113 குன்றிமணித் தங்கத்தை அதன் 
போக்குவரத்துச் செலவான 1.75 சென்டுகளை ஏற்றுக்கொண்டு 
ஏற்றுமதி செய்ய முன்வருவார்கள் . ஆதலின் , 4-849 டாலர் 
இங்கிலாந்தின் பொன் ஏற்றுமதி எல்லை ( Gold Export Point ) 
ஆகும் . இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதி அமெரிக்காவின் இறக்குமதி 
யாதலின் 4.849 டாலர் அமெரிக்காவின் பொன் இறக்குமதி 
எல்லை ஆகும் . மாற்று வீதம் இந்த இரண்டு எல்லைகளுக்குள் தடை 
யின்றி ஏறிக்கொண்டும் , இறங்கிக்கொண்டும் இருந்தாலும் இந்த 
வேறுபாடு சமன் வீதத்திற்கு ( Parity Rate ) ஒரு சதவிகிதத்திற்கும் 
குறைவாக இருந்ததால் , மாற்றுவீதம் ஏறக்குறைய நிலையாகவே 
இருந்தது என்று கூறலாம் . அதோடு 

அதோடு அந்நியச் செலாவணி 
அங்காடியில் டாலருக்கோ அல்லது ஸ்டெர்லிங் பவுண்டுக்கோ 
தேவை மிகுந்தபோதெல்லாம் இங்கிலாந்துப் பாங்கிடமோ ( Bank 
of England ) அல்லது ஐக்கிய ரிசர்வ் பாங்கிடமோ ( Federal Reserve 
Bank ) பொன்னை வாங்கி ஏற்றுமதி செய்ததால் , அந்நியச் செலா 

அங்காடியில் செலாவணியின் தேவையும் , அளிப்பும் 
சமமாகவே இருந்தன . இந்த வகையில் பொன் திட்டம் செலா 
வணியின் தேவை , அளிப்பை அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் 
சமமாக்க ஒரு வழியாகக் கருதப்பட்டது . 


வணி 


பொன் திட்டத்தின்கீழ் நாணய மாற்றுவீதம் இவ்வாறு நிர்ண 
யிக்கப்பட்டு நிலைநிறுத்தப்பட்டதால் இறக்குமதியாளர்கள் வெளி 
நாட்டுப் பணத்தில் பண்டத்தின் மதிப்புக் கூறப்பட்டாலும் , 
உள் நாட்டுப் பணத்தில் எவ்வளவு செலுத்தவேண்டும் என்று 
எளிதில் தெரிந்து கொள்ள முடிந்தது . இதைப்போலவே ஏற்றுமதி 
யாளர்கள் , தாங்கள் பொருள்களை வெளிநாட்டில் விற்றால் 
உள்நாட்டுப் பணத்தில் எவ்வளவு கிடைக்கும் என்று ஓரளவு 
சரியாகக் கணக்கிடமுடிந்தது . நீண்டகாலப் பன்னாட்டு முதலீடுகள் , 
ஒப்பந்தங்கள் முதலியவை செய்து கொள்ள இது வசதியாக 
இருந்தது . இறக்குமதியாளர்கள் , ஏற்றுமதியாளர்கள் , முதலீடு 
செய்வோர் , பாங்கு நடத்துவோர் அனைவரின் நலன்களும் இதனால் 
பாதுகாக்கப்பட்டன . 


மூன்றாவதாகப் பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தின் விளைவாகப் 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகளில் எல்லாம் விலைமட்டம் 
சமமாக ( Parity of Price Levels ) இருக்கும் . இதனைப் பொன் 
பெயர்ச்சிக் கோட்பாடு ( Theory of Gold Movements ) மூலம் 
விளக்கலாம் . பொன் திட்டம் தன்னிச்சையாகச் செயல்படும் 
திட்டம் ஆகும் . பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகள் பொன் 
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திட்ட விதிகளைப் பின்பற்றவேண்டும் . இந்த விதிகளின்படி பணத் 
துறைத் தங்க இருப்பு ( Monetary Stock of Gold ) அதிகரிக்கும் 
போது செலாவணியை அதிகரிக்கவும் , குறையும்போது செலா 
வணியைக் குறைக்கவும் 

வேண்டும் . பொன் திட்டத்தின்கீழ் 
நாட்டைவிட்டு நாடு செல்லும் தங்கமானது விலைமட்டம் அதிகரிக் 
கவும் , குறையவும் காரணமாகிறது . இதனால் பொன் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றும் நாடுகளில் எல்லாம் விலைமட்டம் சமநிலைக்கு 
வருகின்றது . ஏனென்றால் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு 
களில் எல்லாம் விலை அதிகரித்தாலும் , குறைந்தாலும் அது 
தற்காலிக நிகழ்ச்சியே ஆகும் . விலை குறைந்திருப்பதால் ஏற்றுமதி 
நிலையாகப் பெருகிக் கொண்டேயிருக்கும் என்றோ , 

விலை 
அதிகரித்து இருப்பதால் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் தீமை ஏற்படும் 
என்றோ சொல்ல முடியாது . ஏனென்றால் விலை குறைந்த நாட்டி 
லிருந்து எல்லா நாடுகளும் விரும்பிப் பண்டங்களை வாங்குவதால் , 
பொன் இறக்குமதியாகி , செலாவணிப் பெருக்கம் ஏற்பட்டு விலை 
மட்டம் உயரும் . அதைப்போலவே விலை அதிகரித்த நாட்டின் 
மக்கள் விலை குறைந்த நாட்டிலிருந்து பண்டங்களை இறக்குமதி 
செய்வதால் , பொன் ஏற்றுமதியாகிச் செலாவணி குறைந்து விலை 
மட்டமும் குறையும் . இதனால் தான் பொன் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றும் எல்லா நாடுகளிலும் விலைமட்டம் சமநிலையை அடைகிறது 
என்று கூறப்பட்டது . 


இனி , பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தின் குறைபாடுகளை ஆராய் 
வோம் . முதலாவதாக , மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்துவதற்காக 
உள் நாட்டு விலைமட்டத்தின் நிலையான தன்மையைத் தியாகம் 
( Sacrifice of internal price level stability ) செய்ய 

வேண்டி 
யிருந்தது . ஒவ்வொரு நாட்டின் உள்நாட்டு விலைமட்டத்திலும் 
அதிக அளவு மாறுதல்கள் செய்யவேண்டியிருந்தது . மாற்று வீதம் 
நாணயச்சாலை சமன்வீதத்தின் 

அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப் 
படுவதால் அது ஓரளவு நிலையாகவே இருக்கும் என்று பார்த்தோம் . 
ஒரு நாட்டின் விலைமட்டம் குறைந்திருந்தால் , அந்த நாட்டிற்கும் 
மற்றொரு நாட்டிற்கும் மாற்றுவீதம் நிலையாக உள்ள நிலையில் , 
மற்ற நாட்டின் விலைமட்டமும் குறைந்தாலொழிய 
அங்காடியில் இந்த நாடு அந்த நாட்டோடு போட்டி போட 
முடியாது . விலைமட்டத்தை இருவகைகளில் குறைக்கலாம் . ஏற்று 
மதியாளர்கள் நேரிடையாக விலையைக் குறைக்கலாம் . அல்லது 
பொன் இந்த நாட்டைவிட்டு வெளியேறுவதால் விலைகுறையலாம் . 
எப்படி விலைமட்டம் குறைந்தாலும் , விலைமட்டம் குறையாத 
நாட்டின் விலைமட்டத்தைக் குறைப்பதால் அந் நாட்டின் பொருளா 
தாரத்தில் சில சீர்கேடுகள் ஏற்படும் , விலைமட்டம் குறைவதால் 
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இலாபம் குறைந்து , அந்த அளவு தொழில் நடவடிக்கைகளும் 
குறையும் . வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் ஏற்படலாம் . இதனால் 
அது பொருளாதார மந்தத்தில் கூடப் போய் முடியலாம் ; எனவே 
மாற்று வீதத்தை 

நிலையாக வைத்திருக்கவேண்டும் 

என்ற 
இலட்சியம் 

* வேலையில்லாத் திண்டாட்டத்தை இறக்குமதி 
செய்வதில் ( Importing unemployment ) போய் முடியக்கூடாது . 
இது கண்கள் இரண்டையும் விற்றுச் சித்திரம் வாங்குவதற்கு 
ஒப்பாகும் . ஏனென்றால் ஒரு நாட்டின் விலைமட்டம் குறைந்தால் 
அதற்கு ஏற்ப மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல் செய்வதே எளிதாகும் . 


மாற்றுவீதத்தை எந்த நிலையிலும் நிலையாக வைத்திருக்க 
வேண்டும் என்ற பிடிவாதத்தினால் ஏற்படும் தீமைகளை இங்கிலாந்து 
நாட்டில் 1925 இலிருந்து 1931 வரை நிலவிய சூழ்நிலைகளிலிருந்து 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . இங்கிலாந்து முதல் போருக்குப் பிறகு 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றியபோது ஒரு பவுண்டின் மதிப்பு 
உண்மையில் குறைந்திருந்தும்கூட ஒரு பவுண்டு சுமார் 4-87 
டாலருக்குச் சமம் என்று மாற்றுவீதத்தை நிர்ணயித்தது . அமெரிக்க 
இறக்குமதியாளருக்கு , பவுண்டுக்கு இது மிக அதிக விலையாகத் 
தெரிந்தது . ஏனென்றால் 4.87 டாலருக்கு அமெரிக்காவில் வாங்கிய 
பொருள்களை இங்கிலாந்தில் ஒரு பவுண்டுக்கு வாங்க முடியவில்லை . 
இதனால் இங்கிலாந்தின் 

இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதி குறைய ஆரம்பித்தது . 
இங்கிலாந்து உற்பத்தியாளர்கள் போட்டிக்காகச் செலவைக் 
குறைத்தார்கள் . இதன் விளைவாக இங்கிலாந்தின் முக்கியத் 
தொழில்களான நிலக்கரி , இரும்பு , பருத்தித் தொழில் முதலிய 
வற்றில் மந்தம் ஏற்பட்டது . இதனால் பொன் திட்டத்தையே 
இறுதியில் கைவிட நேர்ந்தது . 


இரண்டாவதாகப் பொன் நாடு விட்டு நாடு செல்லும்போது 
பொன் திட்ட விதிகளைப் பின்பற்றுவதால் ஒரு நாட்டிலுள்ள 
சீர்கேடுகள் மற்ற நாட்டிற்கும் பரவுகின்றன . பொன் ஒரு நாட்டி 
லிருந்து மற்ற நாட்டிற்குச் செல்லுதல் விலை மாற்றத்தால் மட்டு 
மல்லாது , வட்டி வீதத்தில் மாறுதல் , முதலீட்டு வாய்ப்புகளில் 
வேறுபாடு இவற்றாலும் ஏற்படலாம் . தொழிலாளர்களிடையே 
அமைதியின்மை , அரசியல் நிலைபேறின்மை போன்ற காரணங் 
களால் கூடப் பொன் விரைவு ( Flights of Gold ) ஏற்படலாம் . இது 
தங்கம் ஏற்றுமதி செய்த நாட்டைப் பாதிப்பதோடன்றி , தங்கம் 
சென்றடையும் நாட்டையும் பாதிக்கும் . பொன்திட்டத்தின்படி 
தங்கம் பெற்ற நாடு 

செலாவணியைப் பெருக்கவேண்டும் . 
இத்தகைய செலாவணிப் பெருக்கம் விலை ஏற்றத்தில் முடியும் . இது 
மக்களின் பொருளாதார நலன்களைப் பாதிக்கும் . 


94 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


என்று 


மூன்றாவதாகப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றுகிற நாட்டில் 
சில சீர்கேடுகள் ஏற்படுகின்றன . பொன் திட்டத்தின் குறைபாடு 
களில் மிக முக்கியமானது அது பண வாட்டத்தில் போய் முடிகிறது 
( Inherent bias towards deflation ) என்பதாகும் . இதனைப் 
பொன் திட்டம் இயற்கையாகவே பணவாட்டச் சார்புடையது 

சொல்வார்கள் . பொன் திட்ட விதியைப் பொன்னைப் 
பெறுகிற நாடு புறக்கணித்துச் செலாவணியைப் பெருக்காமல் 
போகலாம் . ஆனால் , பொன்னை இழக்கும் நாட்டின் நிலை அதுவன்று . 
அது செலாவணியைக் கண்டிப்பாகச் சுருக்கவேண்டிய நிலை 
ஏற்படுகிறது . இதற்கு உலகப் போர்களின் இடைப்பட்ட பணத் 
துறை வரலாறு சான்று பகர்கிறது . இங்கிலாந்திலிருந்து தங்கம் 
ஏற்றுமதி செய்யப்பட்டதால் அந் நாடு பண வாட்டத்திற்கு 
உள்ளாகி வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் ஏற்பட்டது . ஆனால் , 
தங்கம் இறக்குமதி செய்யப்பட்ட அமெரிக்காவில் பணவீக்கம் 
ஏற்படவில்லை . இதிலிருந்தே பொன் திட்டம் பணவாட்டச் சார் 
புடையதாக ஒருமுகமாகச் செயல்படுகிறது என்று தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . பொன் திட்டம் ஏன் பணவாட்டச் சார்புடையது 
என்பதற்குப் பேராசிரியர் ஜான் . எச் . வில்லியம் ( John . H. William ) 
இரண்டு காரணங்களைக் கூறுகிறார் . முதலாவது , அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து நிலையின் முக்கியத்துவத்தில் இரு நாடுகளுக்கிடையே 
ஏற்படும் வேறுபாடுகள் ( Unequal importance of balance of 
payments ) . உள்நாட்டுப் பொருளாதாரத்திற்கும் , வெளிநாட்டு 
வாணிகத்திற்கும் இடையே உள்ள உறவு , நாட்டுக்கு நாடு வேறு 
படலாம் . 

எடுத்துக்காட்டாக , அமெரிக்கா போன்று பெரிய 
உள்நாட்டுப் பொருளாதாரத்தையும் , சிறிய வெளிநாட்டு வாணி 
கத்தையும் கொண்ட நாட்டுக்கு , பொன் போய்ச்சேர்ந்தாலும் , 
விலைமட்டம் அதிகமாக உயராது . 

ஆனால் , இங்கிலாந்தின் 
உள் நாட்டுப் பொருளாதாரம் சிறிதாகவும் , வெளிநாட்டு 
வாணிகம் பெரிதாகவும் இருப்பதால் அத்தகைய நாடு பொன்னை 
இழக்கும் போது பணவாட்டம் ஏற்படுகிறது . இரண்டாவது , நாடு 
களின் அளவு வேறுபடுதல் ( Unequal size of countries ) . பொன் 
திட்டம் ஏறக்குறைய ஒரே தன்மையும் ஒரே அளவும் உள்ள நாடு 
களால் பின்பற்றப்படும் திட்டமாகும் . 


நான்காவதாகப் பொன் திட்டத்தின்கீழ் மையப்பாங்கு 
மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்துவதற்குத் தேவையான பணிகள் 
அனைத்தையும் செய்யவேண்டும் . விலைமட்டம் அதிகமாக இருக்கும் 
போது ஒரு நாட்டை விட்டுத் தங்கம் செல்லும் . பொன் நாட்டை 
விட்டு வெளிச் செல்லும்போது கடன் சுருக்கம் ஏற்படும் . மாறாக 
விலைமட்டம் குறைவாக 

இருக்கும் போது தங்கம் இறக்குமதி 
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யாகும் . அதனால் , கடன் பெருக்கமும் ஏற்படும் . இதனைப் 
பார்க்கும் போது விலைமட்டத்தின் ஏற்றத் தாழ்வுகள் சரிசெய்யப் 
பட்டு நிலைநிறுத்தப்படுவதுபோலவும் , மாற்று வீதமும் நிலைநிறுத் 
தப்படுவதுபோலவும் தோன்றும் . இது தவறான ஒன்றேயாகும் . 
ஆனால் , வெறும் விலைஉயர்வு மட்டும் தங்கம் நாட்டைவிட்டு 
வெளிச் செல்லவும் , கடன் சுருக்கம் ஏற்படவும் காரணமாகாது . 
இத்தகைய விலைஉயர்வு மற்ற நாட்டு விலைகளோடு ஒப்பிடும் 
போது அதிகமாக இருக்கவேண்டும் . அதைப்போலவே விலைமட்டம் 
குறையும்போது மற்ற நாடுகளோடு ஒப்பிடும் போது குறைவாக 
இருக்கவேண்டும் . அப்போது தான் பொன் திட்டம் செயல்படும் . 
இதனால் தான் பேராசிரியர் கிரௌதர் , பொன் திட்டம் பொறாமை 
யுடைய ஒரு கடவுளாகும் . அதற்குத் தனி வழிபாடு செய்தால் 
தான் அது வேலை செய்யும் ( Gold standard is a Jealous God . It 
will work provided it is given exclusive devotion . ) 6TGT DI 
குறிப்பிடுகிறார் . 


இறுதியாகப் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்கு முழுவேலை 
வாய்ப்பை ( Full Employment ) இன்றியமையாததாகக் கருதும் 
இந் நாளில் பொன் திட்டம் நடைமுறைக்கு ஏற்றதன்று . பொன் 
திட்டம் உள்நாட்டுப் பொருளாதார நிலைபேற்றை ( Domestic 
Stability ) பாதிக்கும் திட்டமாகும் . பொன் ஒரு நாட்டிற்கு வரும் 
போதும் , நாட்டைவிட்டுச் செல்லும்போதும் , முதலீடு , வேலை 
வாய்ப்பு , வருமானம் , விலைமட்டம் இவைகளில் மாறுதல் 
ஏற்பட்டுக்கொண்டேயிருக்கும் . இதனால் 

பொருளாதார 
முன்னேற்றம் தடையின்றிச் சீராக நடக்கும் என்று சொல்ல 
முடியாது . 


பன்னாட்டுப் பொன்திட்டம் செயல்பட நிபந்தனைகள் ( Conditions for 
the Successful Operation of the Gold Standard ) 

பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் செயல்படச் சில நிபந்தனைகள் 
நிறைவேற்றப்படவேண்டும் . அப்போதுதான் அது வெற்றிகர 
மாகச் செயல்படும் . அத்தகைய நிபந்தனைகளை ஆராய்வோம் . 


முதலாவதாகப் பலநாடுகள் ஏதாவது ஒருவகை உள்நாட்டுப் 
பொன் திட்டத்தைப் ( Some variant of the internal gold standard ) 
பின்பற்றவேண்டும் . குறிப்பாக வல்லரசுகள் பின்பற்றவேண்டும் . 
எந்த அளவு அதிகமான நாடுகள் தங்கள் பணத் திட்டத்தைப் 
பொன்னோடு இணைத்துக்கொள்கின்றனவோ அந்த அளவு பொன் 


1 G , Crowther - An Outline of Money , p . 306 . 
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ஒரு பன்னாட்டுப் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் , மதிப்பளவை 
யாகவும் விளங்கும் . ஒவ்வொரு நாடும் தங்களுக்கு விருப்பமான 
ஒருவகைப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றலாம் . 

பெரிய நாடு 
களில் பெரும்பாலானவை பொன்திட்டத்தைப் பின்பற்றும்போது 
தான் பொன் பன்னாட்டுப் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் விளங்கு 
வதற்கான ஓர் அடிப்படையாக அவை அமையும் . பொன் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகள் பண அலகு இந்த அளவுப் 
பொன்னுக்குச் சமம் என்று நிர்ணயிப்பதுடன் பொன் தடை 
யின்றிப் புழங்குவதற்கும் வழி செய்யவேண்டும் . 

இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு 
களுக்குத் தேவையான அளவு பொன் கிடைக்கவேண்டும் . ஆனால் 
தேவையான பொன்னின் அளவை நிர்ணயிப்பது அவ்வளவு 
எளிதன்று . பொன் உற்பத்தியின் அளவும் பொருளாதாரத்தின் 
பணத் தேவைக்கேற்ப அமையவேண்டும் . உற்பத்தி செய்யப்படும் 
பொன்னின் அளவு போதாது என்ற கருத்தே பெரும்பாலும் 
இருந்து வந்திருக்கிறது . பொன் தேவையான அளவு இருந்தால் 
மட்டும் போதாது . அது பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு 
களிடையே சமமான அளவு பங்கிடப்படவேண்டும் . பொன் 
போதாமல் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு பிறகு பொன் 
திட்டத்தைக் கைவிட வேண்டிவரும் . 

மூன்றாவதாகப் பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தின் நிபந்தனை 
யாகப் பன்னாட்டு வாணிகம் தடையில்லாமல் நிகழவேண்டிய 

யதைக் 
குறிப்பிடலாம் . பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் அமைப்பதின் 
நோக்கமே நாடுகளுக்கிடையில் பண்டங்கள் தடையில்லாமல் 
செல்லவேண்டும் என்பதாகும் . நடைமுறையில் ஒவ்வொரு நாடும் 
தன் இறக்குமதிக்கு ஏற்றுமதியிலிருந்து வரும் வருமானத்தைக் 
கொண்டே தொகை செலுத்துகிறது . பொன் காப்புநிதி , இறக்கு 
மதியின் மிகுதியைச் சரிப்படுத்தப் பயன்படுத்தப்படுவதில்லை . 
அப்படிப் பயன்படுத்தினால் அது விரைவில் தீர்ந்துவிடும் . பொன் 
காப்பு நிதியை நெருக்கடிக்குப் பயன்படுத்துவதாகக் கொண் 
டாலும் வெளிநாட்டு அங்காடியில் வாங்குவதை வெளிநாட்டு 
அங்காடியில் விற்பதைக்கொண்டே சரிசெய்ய வேண்டும் . 
கத்திற்கு விதிக்கப்படும் தடைகள் வெளிநாடுகள் மற்றொரு நாட்டு 
அங்காடியில் விற்பதைத் தடைசெய்யும் . அந்த நாடுகள் இந்த 
நாட்டு அங்காடியில் வாங்குவதையும் தடை செய்துவிடும் . இதனால் 
பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் சரியாக நடைபெறாது . 

நான்காவதாக , அதிக அளவுப் பன்னாட்டுக் கடன் இல்லாமல் 
இருப்பது பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் செயல்படுவதற்கு இன்றி 


வாணி 


பொன் திட்டம் 
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யமையாததாகும் . ஏனென்றால் வட்டியும் முதலும் பெரும்பாலும் 
ஏற்றுமதியான வருமானத்திலிருந்து தான் செலுத்தவேண்டும் . 
அந்த அளவு இறக்குமதி செய்யப்படும் பொருள்கள் குறையும் . 
அதோடு ஏற்கனவே வாங்கிய பழைய கடனுக்கும் வட்டியும் , 
முதலும் செலுத்தவேண்டும் . இத்தகைய கடமைகளை எந்த அளவு 
பொன் இருக்கிறதோ அந்த அளவுதான் தீர்க்கமுடியும் . ஆனால் , 
பெரும்பாலும் கடன்வாங்கும் நாடுகளிடம் அதிகமான பொன் 
இருப்பதில்லை . ஆனால் , அந்நியக் கடன் இயந்திரங்களுக்கும் மற்ற 
இன்றியமையாத பொருள்களுக்கும் பயன்படுத்தப்பட்டு அதனால் 
உற்பத்திப் பெருகுமென்றால் பொன் திட்டம் , அவ்வளவாகப் 
பாதிக்கப்படாது . அப்போது உற்பத்தி செய்த பொருள்களை 
ஏற்றுமதி செய்ய வெளிநாட்டில் அங்காடி தேவைப்படுகிறது . 

ஐந்தாவதாக உள் நாட்டுப் பொருளாதாரம் தகுந்த அளவு 
நெகிழ்ச்சிவுடையதாகவும் இருத்தல்வேண்டும் . வட்டி வீதத்திலும் , 
விலை மட்டத்திலும் தகுந்த மாறுதல்கள் ஏற்படவேண்டும் . ஒரு 
நாட்டில் ஏற்றுமதி மிகுதியாகவும் , இறக்குமதி குறைவாகவும் 
இருந்தால் பணத்தின் அளிப்பு அதிகரித்து வட்டி வீதம் குறையும் . 
இதனால் வெளிநாட்டினர் முதலீட்டின் அளவைக் குறைத்துக் 
கொள்வர் . வெளிநாட்டில் இந்த நாட்டின் முதலீடு அதிகரிக்கும் . 
மாறாக ஏற்றுமதி குறைவாகவும் , இறக்குமதி அதிகமாகவும் 
இருந்தால் வட்டிவீதம் அதிகரித்து அந்நிய முதலீடு பெருகும் . 
ஆனால் , இறக்குமதி ஏற்றுமதியைவிட அதிகமாகவோ , ஏற்றுமதி 
இறக்குமதியைவிட அதிகமாகவோ இருக்கும் நிலை தொடர்ந்து 
நீடிக்குமானால் வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் நிலைமையைச் 
சீர்படுத்தாது . ஒரு நாட்டின் ஏற்றுமதி தொடர்ந்து குறைவாகவும் , 
இறக்குமதி அதிகமாகவும் இருக்குமானால் , பொன் அந்த நாட்டை 
விட்டு வெளிச்செல்லும் . அப்போது செலாவணிச் சுருக்கம் 
ஏற்படும் . செலாவணி சுருங்கும்போதும் , செலாவணி அதிகரிக்கும் 
போதும் விலைமட்டத்தில் தகுந்த மாறுதல்கள் ஏற்படவேண்டும் . 
முற்றுரிமை , தொழிற்சங்கங்கள் , கார்ட்டல் ( Cartel ) போன்றவை 
விலையைக் கட்டுப்படுத்தினால் பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் சரியாகச் 
செயல்படாது . 

உள்நாட்டுப் பொருளாதாரத்தின் நெகிழ்ச்சியின்மை , மையப் 
பாங்குகள் பொன் திட்ட விதிகளைச் சரியாகப் பின்பற்றாததினாலும் 
ஏற்படலாம் . பொன் திட்டத்தின் விதிப்படி பொன் ஒரு நாட்டிற்கு 
வரும்போது செலாவணியைப் பெருக்கவேண்டும் . அதனால் விலை 
மட்டம் உயரும் . பணத்துறை அதிகாரிகள் விலைமட்டம் உயரு 
வதால் தொல்லைகள் ஏற்படும் என்று கருதக்கூடும் . அதோடு 
ஏற்றுமதி பெருகிக்கொண்டும் , பொன்னின் இருப்பு அதிகரித்துக் 
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கொண்டும் இருப்பது நாட்டிற்கு நலன் விளைவிக்கும் எனக் கருதி 
செலாவணியைப் பெருக்காமலே இருந்துவிட்டால் , மற்ற நாடுகள் 
பொன்னை இழந்துவிடும் . இதனால் பன்னாட்டுப் பொன்திட்டம் 
செயல்படாமல் போகும் . 
இறுதியாக , பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் எளிதாகச் செயல் 

எல்லா நாடுகளிலும் அதிக அளவு அரசியல் நிலைபேறு 
( Political Stability ) தேவைப்படுகிறது . தொழில் தகராறுகள் , உள் 
நாட்டுப் போருக்கான சூழ்நிலைகள் , வெளிநாட்டுப் போரில் 
முடியும் பன்னாட்டு அரசியல் நெருக்கடிகள் முதலியவை பொன் 
ஒரு நாட்டைவிட்டு மற்ற நாட்டிற்குச் செல்வதற்குக் காரணமாக 
அமைகின்றன . இதனால் பொன்னை இழக்கும் நாடு பொன் 
திட்டத்தைக் கைவிடவேண்டிவரும் . அதோடு மட்டுமல்லாமல் , 
பொன்னை மிகுதியாகப் பெறும் நாட்டிலேயும் தொல்லைகள் 
ஏற்படும் . 


பொன்திட்டம் செயல்படும் முறை 

1914 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் செயல்பட்ட பொன் திட்டம் எந்த 
இடர்ப்பாடுமின்றிச் செயல்பட்டது . அது பணத்துறை அதிகாரி 
களின் ( Monetary Authorities ) அதிகமான கட்டுப்பாட்டுக்குட் 
படாமல் தன்னிச்சையாகச் செயல்பட்டது . அதனால் அது தானே 
இயங்கும் பொன் திட்டம் ( Automatic Gold Standard ) என்று 
வழங்கப்பட்டது . பொன் திட்டம் எப்படிச் செயல்பட்டது 
என்பதை இங்குக் காண்போம் . 

சரியாக நிர்வகிக்கப்படாத ஒரு பணத்திட்டத்தைவிட 
பொன்னின் இருப்புக்கு ஏற்பச் செலாவணிப் பெருக்கமும் , 
சுருக்கமும் ஏற்படுகிற தானே இயங்கும் பணத்திட்டத்தில் 
( Automatic Monetary System ) குழப்பங்களுக்கு இடம் இல்லை . 
நாம் ஏற்கனவே குறிப்பிட்டுள்ள அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து ஆகிய 
இரண்டு நாடுகளையும் எடுத்துக்காட்டாகக் கொண்டு இதை 
விளக்குவோம் . இந்த இரண்டு நாடுகளுக்கிடையில் வாணிகம் 
நடைபெறுவதாகக் கொள்வோம் . அமெரிக்காவின் அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை இருப்பதாக வைத்துக் 
கொள்வோம் . இப்போது அமெரிக்கா இங்கிலாந்துக்குத் தொகை 
செலுத்தவேண்டும் . அமெரிக்க அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங் 
காடியில் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் தேவை அதிகரிக்கும் . இதனால் 
மாற்று வீதத்தில் மாறுதல் ஏற்பட்டு மாற்றுவீதம் அமெரிக்காவின் 
பொன் ஏற்றுமதிநிலை ( Gold Export Point ) யான 1 £ = 4 - 884 வரை 
உயரும் . இந்த நிலையை அடையும்போது பொன் அமெரிக்கா 
விலிருந்து இங்கிலாந்துக்குச் செல்லும் . 
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பொன் ஒரு நாட்டைவிட்டுச் செல்லும்போது சில அடிப்படை 
மாறுதல்கள் அந் நாட்டுப் பொருளாதாரத்தில் ஏற்படுகின்றன . 
பொன்னை இழக்கும் நாடான அமெரிக்கா பொன் திட்டத்தின்படி 
செலாவணியைச் சுருக்கவேண்டும் . பொன் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொன் 
நாணயங்கள் 

புழக்கத்திலிருந்ததால் , இங்குச் செலாவணிச் 
சுருக்கம் என்பது புழக்கத்திலுள்ள பொன் 

நாணயங்களின் 
அளவைக் குறைத்துத் திரும்பப் பெற்றுக்கொள்ளுதல் ஆகும் . 
செலாவணி கடனுக்கு அடிப்படை ஆதலின் கடனும் சுருக்கப் 
படும் . மையப்பாங்கு வட்டி வீதத்தை உயர்த்துவதால் , பணச் 
சந்தையில் ( Money Market ) உள்ள மற்ற வீதங்களிலும் மாறுதல் 
ஏற்பட்டு , கடன் சுருக்கம் ஏற்படுகிறது . இதனால் முதலீட்டின் 
அளவும் ( Levels of Investment ) குறையும் . முதலீடு குறைவதால் 
மக்களின் பண வருமானம் குறைந்து , அவர்களின் செலவும் 
குறைந்துவிடும் . மக்கள் கையில் பண்டங்களையும் , பணிகளையும் 
வாங்கும் ஆற்றல் படைத்த பணத்தின் அளவு குறைந்து 
வருவதால் , பண்டங்களின் தேவை குறைந்து விலைமட்டம் 
குறைய ஆரம்பித்துவிடும் . இப்படிச் செலாவணியையும் , 
கடனையும் சுருக்கியது சங்கிலித் தொடர்போலச் சில மாற்றங்களை 
ஏற்படுத்தி இறுதியில் விலை மட்டம் குறைவதில் போய் முடியும் . 
மற்ற நாட்டு இறக்குமதியாளர்கள் இப்போது அமெரிக்க நாட்டுப் 
பொருள்களை விரும்பி வரவேற்று , வாங்கிக் கொள்வார்கள் . 
இதனால் அமெரிக்க நாட்டின் ஏற்றுமதி பெருகவும் , இறக்குமதி 
குறையவும் ஆரம்பிக்கும் . அதாவது அமெரிக்க நாடு பண்டங்களை 
வாங்கத் தகுதியுள்ள அங்காடியாக ( Good market to buy ) 
விளங்கும் . ஆனால் , அதே சமயத்தில் விலை குறைந்து காணப் 
படுவதால் , மற்ற நாடுகள் குறைந்த விலைக்குப் பொருள்களை 
விற்க விரும்பாதாதலின் அது விற்பனைக்குத் தகுதியற்ற அங்காடி 
யாக ( Bad market to sell ) இருக்கும் . இத்தகைய மாற்றங்கள் 
அமெரிக்க நாட்டைப் பொறுத்து நிகழ்வதால் அமெரிக்க நாடு 
இழந்த பொன்னைத் திரும்பப்பெறும் . உண்மையில் பொன் 
அமெரிக்க நாட்டை விட்டுச்செல்வது தடைப்பட்டு அமெரிக்க 
நாட்டில் பொன் குவியத் தொடங்கும் . 

அமெரிக்க நாட்டிலிருந்து பொன்னைப்பெறும் நாடான 
இங்கிலாந்து நாட்டில் பொன் திட்ட விதியின்படி செலாவணிப் 
பெருக்கமும் , கடன் பெருக்கமும் ஏற்படவேண்டும் . இங்கிலாந்து 
நாட்டில் அமெரிக்க நாட்டில் நடந்ததற்கு நேர் எதிரிடையான 
நிகழ்ச்சிகள் நடைபெறும் . இங்கிலாந்தின் பொன் காப்பு நிதி 
( Gold Reserves ) அதிகரிப்பதால் பொன் நாணயங்களின் அளவும் 
அதிகரிக்கும் . மையப்பாங்கு தன் வட்டி வீதத்தைக் குறைத்து , 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணச்சந்தையின் மாற்றுவீதங்களும் குறையும்படி செய்யும் . 
இதனால் கடன் பெருக்கம் ஏற்படும் . முதலீட்டின் அளவும் உயரும் . 
மக்களின் பண வருமானம் பெருகும் . அவர்களின் செலவும் 
அதிகரிக்கும் . இறுதியாக விலைமட்டம் அதிகரிக்க ஆரம்பிக்கும் . 
இங்கிலாந்து நாட்டின் விலைமட்டம் உயர்ந்து விடுவதால் 
அந் நாட்டின் ஏற்றுமதியாளர்கள் பொருள்களை மற்ற நாட்டு 
அங்காடிகளில் எளிதில் விற்க முடியாது . பன்னாட்டு வாணிகத்தில் 
பொருள்களை விற்பதற்கு ஏற்ற போட்டி விலை ( Competitive Price ) 
கொண்ட நாடாக இங்கிலாந்தைக் கருத முடியாது . அமெரிக்கா 
போன்ற நாடுகளில் விலைமட்டம் குறைவாக இருப்பதால் , இறக்கு 
மதியாளர்களும் அத்தகைய நாடுகளிலிருந்து பொருள்களை 
இறக்குமதி செய்யவே விரும்புவார்கள் . இதனால் இங்கிலாந்தின் 
ஏற்றுமதி குறையும் . இறக்குமதி அதிகரிக்கவும் ஆரம்பிக்கும் . 
அதாவது இங்கிலாந்து பொருள்களை விற்பதற்குத் தகுதியுள்ள 
அங்காடியாகவும் ( Good market to sell ) ஆனால் , பொருள்களை 
வாங்குவதற்குத் தகுதியற்ற அங்காடியாகவும் ( Bad market to 
buy ) விளங்கும் . இங்கிலாந்து நாட்டின் இறக்குமதி , ஏற்றுமதியை 
விட அதிகமாக இருப்பதால் பொன் நாட்டை விட்டுச் செல்லத் 
துவங்கும் . இங்கிலாந்து பொன்னை இழக்கும் நாடாக மாறிவிடும் . 


காலம் 


எனவே , பொன் திட்டத்தின்கீழ் எந்த ஒரு நாடும் நீண்ட 

பொன்னைப் பெற்றுக்கொண்டோ அல்லது பொன்னை 
இழந்து கொண்டோ இருக்காது . அதைப்போலவே 

பாதக 
வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையோ ( Unfavourable balance of trade ) 
சாதக வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையோ ( Favourable balance of 
trade ) நிலையானது அன்று . பொன் திட்டம் இப்படிச் செய்யப் 
படுவதால் பன்னாட்டுச் சீர்கேடு ( International Imbalance ) சரி 
செய்யப்படுகிறது . 


அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் சமநிலை வட்டி 
வீதத்தின் மூலமும் ஏற்படலாம் . பொன்னை இழக்கும் நாட்டில் 
கடன் சுருக்கப்படுவதால் வட்டிவீதம் உயரும் . பன்னாட்டு மூல 
தனம் வட்டி 

வட்டி குறைந்த நாட்டிலிருந்து அதிகமாக உள்ள 
நாட்டுக்குச் செல்லுமாதலின் , கடன் சுருக்கப்பட்ட நாட்டிற்கு 
மூலதனம் வந்து அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை சாதகமாக 
மாறலாம் . பொன்னைப்பெறும் நாட்டில் வட்டி வீதம் குறை 
வதால் மூலதனம் அந் நாட்டை விட்டு வெளியேறும் . இதனால் 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை பாதகமாக மாறும் . 
பொன்னை இழந்த நாடு பொன்னைப் பெறவும் , பொன்னைப் பெற்ற 
நாடு அதிகமாகப் பெற்ற பொன்னை இழக்கவும் நேரிடுகிறது . 
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இப்படிப் பொன் திட்டத்தில் செலாவணிப் பெருக்கமும் , 
சுருக்கமும் ஏற்பட்டுத் தன்னியக்கமாகச் செயல்படுவதை விலை 
வகைச் சுழலும் இயந்திர நுட்பம் ( Price - specie - flow mechanism ) 
என்று கூறப்படுகிறது . இதையே பொன் பெயர்ச்சிக் கோட்பாடு 
( Theory of Gold Movements ) என்றும் கூறுவதுண்டு . இதுவே 
பொன் திட்டம் செயல்படும் முறையாகும் . 


பொன்திட்ட விதிகள் 

பொன் திட்டம் முதல் உலகப்போருக்கு முன்னால் தன்னியக்கத் 
திட்டமாகச் செயல்பட்டது என்று ஏற்கனவே கண்டோம் . பொன் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாடுகள் சில விதிகளைப் பின்பற்றின . 
இந்த விதிகள் பொன் திட்டம் வெற்றிகரமாகச் செயல்படப் 
பெரிதும் காரணமாயிருந்தன . பொன் திட்ட விதிகள் என்று குறிப் 
பிடும்போது பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாடுகள் ஒன்று 
சேர்ந்து சில விதிகளை உருவாக்கி அவற்றைக் கடைப்பிடிக்குமாறு 
வலியுறுத்தப்பட்டது என்று பொருள் அல்ல . பொன்திட்டத்தைப் 
பின்பற்றிய நாடுகள் நடைமுறை வசதிக்காகச் சில கொள்கைகளைக் 
கடைப்பிடித்தன . அவற்றைக் கடைப்பிடிப்பதை நாடுகள் தமது 
கடமையாகக் கருதின . அந்த நடைமுறைக் கொள்கைகளையே 
பொன் திட்ட விதிகள் என்று வழங்குகிறோம் . அவற்றில் முக்கிய 
மானவையாக ஐந்தைக் குறிப்பிடலாம் . 


முதலாவதாக , நாடுகளுக்கிடையில் அதிக அளவு வாணிகச் 
சுதந்திரம் ( Freedom of Trade ) இருக்கவேண்டும் . அப்போதுதான் 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சீர்கேட்டைச் 
சரிசெய்ய முடியும் . ஒரு நாட்டின் ஏற்றுமதி , இறக்குமதி முதலிய 
வற்றில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் பொன் திட்டத்தின்கீழ்க் காலப் 
போக்கில் சரிசெய்யப்படுவதற்குத் 

தடையில்லாமல் 

நாடு 
களிடையே வாணிகம் நடைபெறவேண்டும் . 


இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடு 
களின் பொருளாதாரக் கட்டமைப்பு ( Economic Structure)) 
நெகிழ்ச்சியுடையதாக இருக்கவேண்டும் . அந்த நாட்டின் விலை , 
கூலி முதலியவை பொன்னின் இருப்பில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப 
மாறவேண்டும் . பொன்னின் அளவு அதிகரிக்கும்போது விலை , 
கூலி முதலியவை அதிகரிக்க வேண்டும் . 

பொன்னின் அளவு 
குறையும்போது அவை குறையவேண்டும் . 


மூன்றாவதாகச் செலாவணிப் பெருக்கமும் , சுருக்கமும் பொன் 
நாட்டிற்கு வரும்போதும் , நாட்டைவிட்டுச் செல்லும்போதும் 
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தன்னியக்கமாக ( Automatic Expansion and Contraction ) ஏற்பட 
வேண்டும் . பொன்னைப் பெறுகிற நாடு செலாவணியையும் , 
கடனையும் பெருக்காவிட்டால் விலைமட்டம் உயராது . விலைமட்டம் 
உயரவில்லை என்றால் மற்ற நாடு பொன் முழுவதையும் இழந்துவிட 
நேரிடும் . இதனால் பொன் திட்டத்தை அந்த நாடு பின்பற்ற 
முடியாமல் போகும் . அதனைப் போலவே பொன்னை இழக்கும் 
நாடு செலாவணியையும் , கடனையும் சுருக்கவேண்டும் . பொன்னின் 
இருப்புக் குறையும்போது அது கட்டாயமாகச் செலாவணியையும் , 
கடனையும் சுருக்கித் தீரவேண்டிய நிலை ஏற்படுகிறது . இந்த விதி 
பொன்திட்டத்தின் பொன்னான விதி என்று பேராசிரியர் 
கிரௌதர் குறிப்பிடுகிறார் . அவர் கூற்றுப்படி , பொன் திட்டத்தின் 
பொன்னான விதியானது பொன் வந்து கொண்டிருக்கும்போது 
கடனைப் பெருக்குவதும் , பொன் வெளிச் சென்றுகொண்டிருக்கும் 
போது கடனைச் சுருக்குவதும் ஆகும் . 

நான்காவதாக இரு நாடுகளின் பணத்துறைக் கொள்கையும் 
( Monetary Policy ) பொன் திட்டம் செயல்படுவதற்குச் சாதகமான 
முறையில் பின்பற்றப்படவேண்டும் . பொன்னை இழக்கும் நாடு 
வட்டிவீதத்தை உயர்த்தினால் தான் மற்ற நாடுகளிலிருந்து மூல 
தனம் இந்த நாட்டுக்கு வரும் . அதைப்போலவே பொன்னைப் 
பெறும் நாடு வட்டிவீதத்தைக் குறைத்தால் தான் அந்த நாட்டை 
விட்டு மூலதனம் செல்லும் . 

இறுதியாகப் பொன் நாட்டைவிட்டு நாடு தடையின்றிச்செல்ல 
வேண்டும் . பொன் செல்வதற்கும் , வருவதற்கும் எந்த விதமான 
தடையும் இருக்கக்கூடாது . தடை இருக்குமானால் பொன் திட்டம் 
செயல்படாது . 


முதல் உலகப் போருக்கு முன் பொன் திட்டம் 

முதல் உலகப் போருக்கு முன் பொன் திட்டம் மிகச் சிறப்பாகச் 
செயல்பட்டது . இதற்கு முதல் உலகப் போருக்கு முன் நிலவிய 
சூழ்நிலை காரணமாக இருந்தது எனலாம் . மாற்று வீதத்தின் நிலைப் 
பாடு வெளிப்படையான முயற்சியின்றியே நிர்வகிக்கப்பட்டதால் 
அது இயற்கையானதாகவே கருதப்பட்டது . பணத்துறை 
அதிகாரிகள் நிலையான மாற்றுவீதத்தை நிர்வகிக்க , பொன் திட்ட 
விதிகளைத் தீவிரமாகக் கடைப்பிடித்தனர் . அது உள் நாட்டுப் 
பொருளாதாரத்திற்கு 

விளைவித்தபோதும் அதற்காகக் 
கவலைப்படவில்லை . இதன்காரணமாக உள்நாட்டில் வேலையில்லாத் 
திண்டாட்டம் ஏற்பட்டாலும் அவர்கள் அதைப் பொருட்படுத்த 


ஊறு 


1 G. Crowther - An Outline of Money , p , 304 . 
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வில்லை . அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலையில் சீர்கேடு 
ஏற்பட்டாலும் அதைப் பாங்குவீதத்திலேயே சரிப்படுத்த 
முடிந்தது . அதிக அளவு ஒரு நாட்டை விட்டு மற்ற நாட்டிற்குப் 
பொன் செல்ல வேண்டிய தேவையோ , அதனால் விலை மட்டத்தில் 
பெருத்த மாறுதலோ ஏற்படவில்லை . அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை (Deficit in balance of payments ) 
ஏற்படும் போது நாடுகள் மற்ற நாடுகளிடமிருந்து கடன் வாங்கி 
நிலையைச் சீர்செய்துகொண்டன . பொன் மிகுதியாக இருந்த 
நாடுகளும் , பொன்னை இழக்கும் நாடுகளுக்கு உதவத் தாராளமாக 
முன்வந்தன . அதோடு தடையிலா வாணிகம் ( Free Trade ) பின் 
பற்றப்பட்டு ஏற்றுமதி இறக்குமதி முதலியவை எளிதில் நடை 
பெறக் காரணமாயிருந்தன . அதனால் , பொன் திட்டத்தையே ஒரு 
தலையிடாத் திட்டம் ( Laissez Faire Standard ) என்று கூறுகிறோம் . 
1914 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் இருந்த பொருளாதாரக் கட்டமைப்பு 
மிகவும் நெகிழ்ச்சி வாய்ந்ததாக இருந்ததால் பொன் திட்டம் சிக்க 
லின்றிச் செயல்பட்டது என்பதும் மற்றொரு காரணமாகும் . 
அதோடு 

பொன் திட்டம் முதல்போருக்குமுன் எந்தவிதமான 
பலத்த சோதனைக்கும் உட்படவில்லை . இதைத் தவிரப் பெரும் 
பான்மையான உலக நாடுகளின் நிதி நடவடிக்கைகள் இலண்டன் 
மாநகரத்தைச் சுற்றியே நடைபெற்றன . இந்த நடவடிக்கைகள் 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டால் தீர்க்கப்பட்டன . இலண்டன் உலக நாடு 
களுக்கு இணையற்ற பன்னாட்டு நிதிமையமாகத் ( International 
Financial Centre ) திகழ்ந்தது . அதனால் நடைமுறையில் முதல் 
உலகப்போருக்கு முன் பொன் திட்டம் ஸ்டெர்லிங் திட்டமாக த் 
( Sterling Standard ) திகழ்ந்தது என்றே கூறலாம் . எனவே பொன் 
திட்டத்தை எளிதாக நிர்வகிக்க முடிந்தது . ஆனால் , 1914 ஆம் 
ஆண்டுக்குப்பின் , இலண்டனைப் போலவே , நியூயார்க் , பாரிசு 
போன்ற நகரங்களும் பன்னாட்டு நிதிமையமாகத் திகழ்ந்ததுடன் , 
நேர்மாறான கொள்கைகளைப் பின்பற்றின . 

முதல் உலகப் போருக்கு முன் பொன் திட்டம் அவ்வளவு சிக்க 
லின்றிச் செம்மையாகச் செயல்பட்டதால் அதன் உண்மையான 
காரணங்கள் முழுவதையும் புரிந்து கொள்வது எளிதல்ல என்று 
டாசிக் ( Taussig ) குறிப்பிடுகிறார் . பேராசிரியர் ஹேன்ஸன் 
( Hansen ) பொன் திட்டம் 1914 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் வெற்றி 
கரமாகச் செயல்பட்டதற்கு இரண்டு காரணங்களைக் குறிப்பிடு 
கிறார் . முதலாவது , பொன் திட்டம் விரைவாகப் பெருகிக் கொண் 
டிருந்த பொருளாதாரத்தில் செயல்பட்டது . இரண்டாவது , விலை 
மட்டம் உயர்ந்து கொண்டிருந்த சாதகமான சூழ்நிலையில் செயல் 
பட்டது . பேராசிரியர் கிரௌதரும் பொன் திட்டம் முதல் உலகப் 
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போருக்கு முன் செயல்பட்டதை ஒவ்வொரு நாட்டின் பணமும் , 
பன்னாட்டுப் பணத்தின் ஒரு பிரிவாக - பொன்னாக இருந்தது . 
ஒவ்வொரு நாட்டின் பொருளாதாரமும் உண்மையில் ஒன்றை 
யொன்று நம்பி வாழும் நாடுகளைக் கொண்ட ஒரு துறையாகத் 
தோன்றியது என்று அழகாகக் குறிப்பிடுகிறார் . ! 


தேவை 


உலகப்போருக்கிடையில் பொன் திட்டம் 

முதல் உலகப்போர் ஆரம்பித்த சில வாரங்களுக்குள்ளேயே 
பொன்திட்டம் கைவிடப்பட்டது . போர் ஏற்பட்ட சில நாட் 
களுக்குள் அதில் ஈடுபட்ட நாடுகள் நாணயங்களைப் பொன்னாக 
மாற்றும் உரிமையைத் தடை செய்தன . இதனை மற்ற நாடுகளும் 
பின்பற்றின . இங்கிலாந்தைப் பொறுத்தவரை பொன் நாண 
யத்தை உருக்குவதும் , பொன் ஏற்றுமதி செய்வதும் தடை செய்யப் 
பட்டது . ஆனால் , இங்கிலாந்துப் பாங்கு ( Bank of England ) குறிப் 
பிட்ட விலைக்குப் பொன்னை வாங்குவதும் , விற்பதும் மட்டும் தடை 
செய்யப்படவில்லை . பொன்னை உருக்குவதும் , ஏற்றுமதி செய்வதும் 
தடை செய்யப்பட்டதால் காகிதப் பணத்தைப் பொன்னாக மாற்ற 
வேண்டிய ஏற்படவில்லை . உலக நாடுகள் 

போர் 
ஏற்பட்டதும் பொன்னாக மாற்றும் உரிமையைத் தடை செய்ததே 
பொன் காப்புநிதியைப் பாதுகாப்பதற்குத்தான் . புழக்கத்தி 
லிருந்த பொன் நாணயங்கள் திரும்பப் பெறப்பட்டு அவைகளுக்குப் 
பதிலாகக் காகிதத் தாள்கள் வெளியிடப்பட்டன . இப்படிச் சேக 
ரிக்கப்பட்ட தங்கத்தின் ஒருபகுதி இறக்குமதிக்காகப்பயன்படுத்தப் 
பட்டது . எனவே பொன் திட்டம் அரசியல் நெருக்கடி காரண 
மாகக் கைவிடப்பட்டது எனலாம் . அரசியல் காரணமாக இல்லை 
யென்றால்கூடப் பொருளாதாரக் காரணங்களுக்காக நீண்ட நாட் 
களுக்கு முன்னமேயே பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டு இருக்க 
வேண்டும் . 

போர்ச்செலவு அதிகரித்துக் கொண்டிருந்ததால் 
அதனை வரி மூலமோ , கடன் மூலமோ சரிக்கட்ட முடியவில்லை . 
அரசு போரில் ஈடுபட்டிருந்ததால் செலாவணியையும் , கடனையும் 
பெருக்க வேண்டிய தேவை ஏற்பட்டது . இதன் காரணமாக விலை 
மட்டம் உயர்ந்து பணவீக்கம் ஏற்பட்டது . விலைமட்டம் உயரும் 
போது இறக்குமதி அதிகரித்து ஏற்றுமதி குறையும் . இதன் 
விளைவாகப் பொன் ஏற்றுமதி செய்யப்படும் . ஒரு நாடு போரில் 
ஈடுபட்டிருக்கும்போது , பொன்னை இழப்பது விவேகமான செயல் 
அன்று . ஏனென்றால் பொன்னைக் கொண்டு ஆயுதங்களும் , உணவுப் 
பொருள்களும் வாங்கவேண்டிய தேவை ஏற்படலாம் . அதோடு 
பொன் ஏற்றுமதி செய்யப்பட்டால் செலாவணியையும் , கடனையும் 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 305, 
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சுருக்கவேண்டிய அவசியம் ஏற்படும் . போரில் ஈடுபட்டுள்ள நாடு 
போர்ச்செலவுகளை ஈடுகட்டக் கடனைப் பெருக்கிக் கொண்டே 
செல்லவேண்டிய நிலை ஏற்படலாம் . விலைமட்டம் உயரும்போது 
நுகர்ச்சி 

குறைந்து ஒருவகையான கட்டாயச் சேமிப்பும் 
( Compulsory Saving ) ஏற்படுவதால் , அதனைத் தொடரவே ஒரு 
நாடு விரும்பும் . ஆதலின் பொன் திட்டத்தைக் கைவிட வலுவான 
பொருளாதாரக் காரணங்களும் இருந்தன என்று கூறலாம் . எந்த 
வகையில் பார்க்கப் போனாலும் பொன் திட்டத்தைக் கைவிட 
வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகிவிட்டது . 


உலகப் பெரும் போருக்குப் பின் பொன் திட்டம் அநேகமாக 
உலகிலுள்ள ஒவ்வொரு நாட்டிலும் பின்பற்றப்பட்டது . அதற்கு 
இரு காரணங்கள் இருந்தன . முதலாவதாகப் போருக்கு முன் 
இருந்த பழைய நிலையை ( Back to Pre - war ) அடையவேண்டும் 
என்று விரும்பியது . பணத்திட்டத்தில் ஒழுங்குமுறை பொன் 
திட்டத்தைக் கடைப்பிடிப்பதாலேயே ஏற்படும் என்று கருதப் 
பட்டது . போருக்குப்பின் 

அமைதி ஏற்பட்டது போல , 
மாற்றுரிமையற்ற ( Inconvertibility ) போர்க்கால நிலை மாறி ,, 
மாற்றுரிமையுள்ள நிலை ஏற்படப் பொன் திட்டம் கடைப்பிடிக்கப் 
படவேண்டும் என்றுகூறப்பட்டது . இரண்டாவதாக , உலகப்பெரும் 
போருக்குப்பின் ஏற்பட்ட மிக அதிகமான பணவீக்கத்தையும் 
குறிப்பிடவேண்டும் . ஐரோப்பாக் கண்டத்தில் , குறிப்பாக 
ஜெர்மனியில் உலகப்போருக்குமுன் இருந்ததைவிடப் பலமில்லியன் 
மடங்கு விலைமட்டம் உயர்ந்தது . மற்ற நாடுகளிலும் விலை 
மட்டத்தின் அதிகரிப்பு அதிகமாகவே இருந்தது . பண வீக்கத் 
தினால் ஏற்பட்ட குழப்பங்களும் , சீர்கேடும் மக்கள் மனத்தில் 
ஆழமாகப் பதிந்தன . இத்தகைய ஒரு நிலை மீண்டும் ஏற்படாமல் 
தடுப்பதே அறிவுடைமை என்று கருதப்பட்டது . பொன் திட்டத் 
திற்கு என்ன குறைபாடிருந்தாலும் 

அது 

வீக்கத்தை 
முளையிலேயே கிள்ளி எறியும் வல்லமை படைத்தது .. 

இந்தக் 
காரணங்களுக்காகவே மீண்டும் 

மீண்டும் பொன் திட்டம் கொண்டுவரப் 


பண 


பட்டது . 


பொன் திட்டம் முதல் உலகப்போருக்குப்பின் பின்பற்றப்பட்ட 
போது தூய பொன் திட்டமாகப் பின்பற்றப்படவில்லை . போருக்கு 
முன் இருந்த உலகத்திற்கும் போருக்குப்பின் இருந்த உலகத்திற்கும் 
நிறைய வேறுபாடுகள் இருந்தன . உலகப் பணத்துறை வரலாற்றி 
லேயே தேசிய நலனும் , பன்னாட்டு நலனும் ஒன்றுக்கொன்று வேறு 
பட்டதைக் காண முடிந்தது . போருக்கு முன் அமெரிக்க நாடு 
கடன் வாங்கிய நாடாக ( Debtor Country ) இருந்தது . போர் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஈடாக 


முடிந்ததும் அமெரிக்க நாடு கடன் கொடுக்கும் நாடாக ( Creditor 
Country ) மாறிவிட்டிருந்தது . ஆனால் , இங்கிலாந்தின் நிலை முதல் 
உலகப் போரால் மோசமாகியிருந்தது . போரில் ஈடுபட்டிருந்த 
நாடுகள் ஏற்கனவே பொன்னை இழந்துவிட்டிருந்தன . அமெரிக்க 
நாடு மற்ற நாடுகளுக்குப் போர்த்தளவாடங்களையும் பொருள் 
களையும் கொடுத்திருந்ததால் அதற்கு 

ஏராளமான 
பொன்னைப் பெற்றது . ஆதலின் போருக்குப்பின் உலக நாடு 
களிடையே பொன் பங்கீட்டில் பெரிய மாறுதல் ஏற்பட்டிருந்தது . 
போருக்குமுன் பொன் நாணயங்களைப் பயன்படுத்திய இங்கிலாந்து , 
பிரான்சு , ஜெர்மனி போன்ற 

நாடுகள் 

போர் நடைபெற்ற 
காலத்தில் காகிதப் பணத்தைப் பயன்படுத்திப் பழக்கப் 
பட்டிருந்தன . பொன் திட்டத்தைப்பின்பற்றவேண்டும் என்று கூறப் 
பட்டபோது பெரும்பான்மையான நாடுகள் தங்களிடமிருக்கும் 
குறைந்த அளவு பொன்னை வைத்துக்கொண்டு பொன் நாணயத் 
திட்டத்தைப்பின்பற்ற முடியாது என்று கருதின . இந் நிலையில் தான் 
1920 இல் பிரஸ்ஸல்ஸ் ( Brussels ) மாநாட்டிலும் , 1922 இல் ஜெனி 
வாவில் ( Geneva ) கூடிய மாநாட்டிலும் எந்த வகையில் பொன் 
திட்டம் அமையவேண்டும் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . தூய 
பொன் திட்டத்திற்குப் பதிலாகப் பொன்மாற்றுத் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றலாமெனக் கூறப்பட்டது . ஆகவே முதல் உலகப் 
போருக்குப்பின் பின்பற்றப்பட்டது பொன்மாற்றுத் திட்ட 
மாகவோ , பொன் கட்டித் திட்டமாகவோதான் இருந்தது . 

பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் பிரச்சினை நாட்டுக்கு நாடு 
வேறுபட்டிருந்தது . அமெரிக்கநாடு 1917 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர் 
7 ஆம் நாள் பொன் ஏற்றுமதிக்குத் தடைவிதித்தது . இத்தடையை 
1919 ஆம் ஆண்டு , ஜுன் 9 ஆம் நாள் நீக்கியது . எனவே பொன் திட் 
டத்தைமிகக்குறுகியகாலத்திற்கே அமெரிக்கநாடு கைவிட்டிருந்தது . 
அந்தக் காலத்தில் கூடப் பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்தன . 
உலகப் பெரும் போரின்போது மிகுதியான பொன் அமெரிக்க 
நாட்டிற்கு வந்ததற்கு ஏற்ப 1914 ஆம் ஆண்டு கொண்டுவரப்பட்ட 
ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் ( Federal Reserve Act ) மிகுதியான 
பொன்னின் அடிப்படையில் நெகிழ்ச்சி மிக்க செலாவணி முறையை 
அமைத்தது . அப்போது டாலர் ஒன்று மட்டும் பொன்னாக 
இருந்ததால் பொன்னின் மதிப்பும் டாலரின் மதிப்பால் நிர்ண 
யிக்கப்பட்டது . பொன்னின் வாங்கும் திறன் ( Purchasing power ) 
ஏற்கனவே குறைந்து போயிருந்தது . 1922 ஆம் ஆண்டு பொன்னின் 
வாங்கும் திறன் அது முதல் உலகப் போருக்கு முன் இருந்ததில் 
சுமார் மூன்றில் இரண்டு பங்கே இருந்தது . இப்போது ஒவ்வொரு 
நாடும் தனது நாட்டின் செலாவணிக்கும் , அமெரிக்க டாலருக்கு 
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மிடையே மாற்றுவீதத்தை நிர்ணயிக்க வேண்டியிருந்தது . பெரும் 
பான்மையான நாடுகளில் பணவீக்கம் அதிக அளவில் ஏற்பட 
வில்லை . அவைகளின் விலைமட்டம் ஏறக்குறைய அமெரிக்க நாட்டின் 
விலைமட்டத்தின் அளவே இருந்தன . இதனால் மாற்றுவீதத்தை 
நிர்ணயிப்பது எளிதாயிற்று . அந்த நாடுகள் முதல் உலகப்போருக்கு 
முன் இருந்த சமன்பாட்டையே ( Pre - war Parity ) பின்பற்றின . 
எடுத்துக்காட்டாக , ஸ்விட்சர்லாந்து , ஹாலந்து , ஸ்காண்டிநேவிய 
நாடுகள் முதலியவை பழைய மாற்றுவீதத்தையே கடைப் 
பிடித்தன . ஸ்பெயின் 

நாடு மட்டும் போருக்கு இடைப்பட்ட 
காலத்தில் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றவேயில்லை . 


1 


இங்கிலாந்தின் நிலை சற்று வேறுபாடு உள்ளதாக விளங்கியது . 
1922 ஆம் ஆண்டு அமெரிக்க விலைக்கும் , இங்கிலாந்து நாட்டின் 
விலைக்கும் வேறுபாடு இருந்தது . இங்கிலாந்தின் விலை அமெரிக்க 
நாட்டின் விலையைவிடச் சுமார் 20 சதவிகிதத்திற்குக் குறைவாக 
இருந்தது . ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு முதல் உலகப் போருக்கு முன் புகழ் 
பெற்று விளங்கியதாதலின் , 1925 ஏப்ரலில் அதன் பெருமையைக் 
காப்பதற்காகவேண்டிப் போருக்கு முந்திய சமன்பாடான 
l £ = 4 • 866 $ என்பதே பின்பற்றப்பட்டது . அப்போது கருவூல 
அமைச்சராக ( Chancellor of Exchequer ) இருந்த வின்ஸ்டன் 
சர்ச்சிலின் ( Winston Churchill) இந்த முடிவைப் பொருளாதார 
மேதையான கீன்சு ( Keynes ) அறிவுக்குப் பொருந்தாதது என்று 
கூறினார் . இங்கிலாந்தின் விலை உலகப்போரின்போதும் அதற்குப் 
பின்னும் அதிகரித்திருந்ததால் இந்தச் சமன்பாட்டின்படி 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு 10 சதவிகிதம் மிகைமதிப்பு ( Over Valued ) 
செய்யப்பட்டது . டாலரும் ஏறக்குறைய அதே அளவு குறை 
மதிப்பு ( Under Valued ) செய்யப்பட்டது . உண்மையில் சமநிலை 
மாற்று வீதம் ( Equilibrium Rate of Exchange ) சுமார் 1£ = 4.38 $ 
என்ற அளவு தான் இருந்தது . 


முதல் உலகப் போருக்கு முன் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டுக்கு இருந்த 
வாங்கும் திறன் , உலகப் போருக்குப்பின் இங்கிலாந்தில் ஏற்பட்ட 
விலை ஏற்றத்தால் குறைந்துவிட்டது என்பதிலும் , இதனால் மாற்று 
வீதத்தில் பவுண்டு மிகை மதிப்புக்கு உள்ளாகியது என்பதிலும் 
கருத்து வேறுபாடு கிடையாது . இப்படி மாற்றுவீதம் நிர்ணயித்த 
தற்கு இரண்டு காரணங்களைக் குறிப்பிடலாம் . முதலாவது , மிகை 
மதிப்பின் அளவைக் குறைத்து மதிப்பிட்டது . இருநாடுகளின் 
மொத்த விலைக் குறியீட்டை ( Wholesale price indices ) ஒப்பிட்டுப் 
பார்த்தபோது வேறுபாடு மிகக் குறைவாகவே இருந்தது . ஆனால் , 
மொத்த விலைக் குறியீட்டின் அடிப்படையில் சமநிலை வீதத்தை 


108 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


அது கடனைப் 


( Equilibrium Rate) கணக்கிடக் கூடாது . அதனால் உண்மையான 
மாற்றுவீதத்திற்கும் , சமநிலை மாற்றுவீதத்திற்கும் உள்ள வேறு 
பாட்டைச் சரியாகத் தெரிந்து கொள்ள முடியாது . இரண்டாவது , 
இங்கிலாந்து நாட்டின் கடனைச் சுருக்குவதின் மூலம் ( Credit 
Contraction ) அமெரிக்க நாட்டின் உற்பத்திச் செலவு , விலை 
இவற்றிற்கும் இங்கிலாந்தின் உற்பத்திச்செலவு , விலை இவற்றிற்கும் 
உள்ள வேறுபாட்டை எளிதில் போக்கிவிடலாம் என்று நம்பப் 
பட்டது . ஆனால் , இது நடைபெறவில்லை . கடன் சுருக்கப்பட்டதால் 
வட்டி வீதம் உயர்ந்து வேலையின்மை ஏற்பட்டது . வணிக இலா 
பங்களும் குறைந்தன . ஆனால் , வேலையின்மை ஏற்பட்டும் கூலி 
குறையவில்லை . ஏனென்றால் தொழிலாளர்கள் கூலி குறைந்தால் 
வேலை நிறுத்தத்தில் ஈடுபடுவதாகப் பயமுறுத்தினர் . அதனால் உற் 
பத்திச் செலவும் குறையவில்லை . இங்கிலாந்துப் பாங்கு கடடனைச் 
சுருக்கியதற்கும் சில காரணங்கள் இருந்தன . 
பெருக்கினால் இறக்குமதி அதிகரித்துப் பொன் காப்பு நிதியை 
( Gold Reserve ) இழக்கவேண்டுமென்று பயந்தது . வட்டி வீதம் 
அதிகமாக இருந்தால் மற்ற நாடுகளிலிருந்து நிதி வரும் என்றும் 
கருதியது . பவுண்டு மிகைமதிப்புச் செய்யப்பட்டதால் இங்கிலாந்து 
நாட்டின் பொருளாதாரத்திற்குச் சில தீமைகள் ஏற்பட்டன . 
பேராசிரியர் கிரௌதர் 

குறிப்பிடுவதுபோல மிகைமதிப்புச் 
செய்யப்பட்ட செலாவணியால் ஏற்படும் தீமைகளை இங்கிலாந்து 
நாடு இந்த ஆண்டுகளில் தான் நன்கு உணர்ந்துகொண்டது . 
இதனால் இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதித் தொழில் மிகவும் பாதிக்கப் 
பட்டது . உள்நாட்டில் உற்பத்திச் செலவு அதிகமாக இருந்ததால் 
ஏற்றுமதிப் பொருள்களின் விலை அதிகமாக இருந்தது . ஆனால் , 
உலக அங்காடியிலோ இந்தப் பொருள்களின் விலை குறைவாகவே 
இருந்தது . இதனால் ஏற்றுமதியாளர்கள் உலக அங்காடியில் 
போட்டிபோடவோ , இலாபம் சம்பாதிக்கவோ முடியாமற் போய் 
விட்டது . இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதித் தொழில்களான நிலக்கரி , 
எஃகு , நெசவு போன்ற தொழில்கள் பெரிதும் பாதிக்கப்பட்டன . 
கீன்சு இவ்வாறு பவுண்டு மிகை மதிப்புச் செய்ததைக் கண்டித்து 
இதை மனமாரச் செய்த வருமானப் பணவாட்டம் ( Cold 
blooded Income Deflation ) என வருணித்தார் . இத்தகைய மிகை 
மதிப்புக்கொள்கை இங்கிலாந்து நாட்டின் பொருளாதாரத்திற்குப் 
பல சீர்கேடுகளை விளைத்தது . 1926 ஆம் ஆண்டு வேலையின்மை , 
வருமானப் பணவாட்டம் , பொதுவேலைநிறுத்தம் முதலியவை 
பேரளவில் ஏற்பட்டன . இங்கிலாந்து நாடு பொன் திட்டத்தைக் 
கடைப்பிடித்து , பழைய மாற்றுவீதத்தைப்பின்பற்றியதால் தானே 
விதித்துக்கொண்ட பொருளாதார மந்தத்தில் (Self -imposed 
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Depression ) சிக்குண்டு 1931 ஆம் ஆண்டு பொன் திட்டத்தையே 
கைவிட்டபின் தான் , அதிலிருந்து விடுபட்டது . 

மற்ற ஐரோப்பிய நாடுகள் போருக்குமுன் இருந்த மாற்று 
வீதத்தைப் பின்பற்றிப் பொன் திட்டத்திற்கு வர முடியவில்லை . 
ஏனென்றால் விலைமட்டம் அதிகரித்திருந்தது . பிரான்சில் விலை 
மட்டம் , இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாட்டைவிட ஐந்து மடங்கு 
அதிகமாக இருந்தது . எனவே பிரான்சின் புதிய சமன்பாடு பழைய 
சமன்பாட்டில் ஐந்தில் ஒன்றாகவே இருந்தது . பழைய சமன்பாடு 
l £ = 25 frs என்றால் புதிய சமன்பாடு 1 = 124 frs என்று நிர்ண 
யிக்கப்பட்டது . 

பணவீக்கத்தால் மிகவும் பாதிக்கப்பட்ட 
ஜெர்மனி , ஆஸ்திரியா , ஹங்கேரி போன்ற நாடுகளில் புதிய செலா 
வணிகள் புகுத்தப்பட்டன . புதிய சமன்பாட்டை நிர்ணயிப்பது 
மிகைமதிப்பாகவோ , 

குறைமதிப்பாகவோ இருத்தல் கூடும் . 
இதை அந்த நாடு உணர்ந்து செயல்படவேண்டும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , இத்தாலி நாடு லிரா ( Lira ) என்ற நாணயத்தை மிகை 
மதிப்புச் செய்தது . இதனால் விலைமட்டத்தைக் குறைத்துச் சம 
நிலையை அடையவேண்டிய அவசியம் ஏற்பட்டது . பிரான்சு நாடு 
குறைமதிப்புச் செய்ததால் அந்த நாட்டின் தொழில்கள் 
மெதுவான 

விலை ஏற்றத்தால் பெரிதும் பயனடைந்தன . 
பிரான்சின் ஏற்றுமதித் தொழில்கள் , 

அங்காடியில் 
பொருள்களை நல்ல விலைக்கு விற்று இலாபமடைந்தன . 

உலகப் போருக்குப்பின் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றுதல் 
என்பது 1924 ஆம் ஆண்டு ஜெர்மனியில் தொடங்கி , 1928 ஆம் 
ஆண்டு பிரான்சோடு முடிந்தது . பலவகைகளில் முதல் உலகப் 
போருக்கு முன் இருந்த பொன் திட்டத்திற்கும் , முதல் உலகப் 
போருக்குப்பின் , பின்பற்றிய பொன் திட்டத்திற்கும் வேறுபாடு 
உண்டு . போருக்குப்பின் பல நாடுகள் பொன் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றின . ஐரோப்பாவில் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றாத சில 
நாடுகளும் இப்போது பொன்திட்டத்தைப் பின்பற்றின . 1929 ஆம் 
ஆண்டின் இடைக் காலத்தில் பொன் திட்டத்தை அநேகமாக சீனா 
ஸ்பெயின் , மெக்சிகோ தவிர எல்லா நாடுகளும் ஏதோ ஒரு 
வகையில் பின்பற்றின . இந்த நாடுகள் தூய பொன் திட்டத்தையோ 
அல்லது பொன்கட்டித் திட்டத்தையோ அன்றிப் பெரும்பாலும் 
பொன் மாற்றுத் திட்டத்தைப் பின்பற்றின . 


உலக 


பொன் திட்டத்தினால் விளையும் நன்மைகள் ( Advantages of the 
Gold Standard )) 

பொன் திட்டத்தினால் பல நன்மைகள் ஏற்பட்டன . முதல் 
உலகப் போரின்போதும் , அதைத் தொடர்ந்து ஏற்பட்ட மாறிய 
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சூழ்நிலைகளாலும் பொன் திட்டத்தைக் கடைப்பிடிக்க முடியாமற் 
போயிற்று . பொன் திட்டம் ஒரு நூற்றாண்டுக்குமேல் பல பெரிய 
நாடுகளால் பின்பற்றப்பட்ட ஒரு திட்டமாகும் . பணத்துறை 
வரலாற்றிலேயே இது நீண்ட காலம் கடைப்பிடிக்கப்பட்ட ஒரு 
புகழ்வாய்ந்த திட்டமாகக் கருதப்படுகிறது . அது கடைப்பிடிக்கப் 
பட்ட காலத்தில் , அதனைக் கடைப்பிடித்த நாடுகளுக்கு அதனால் 
நன்மைகள் ஏற்பட்டன. அந்த 

நன்மைகளை இனி 
ஆராய்வோம் . 


முதலாவதாகப் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாட்டின் 
செலாவணி எல்லோராலும் தடையின்றி 

தடையின்றி ஏற்றுக்கொள்ளப் 
பட்டது . அதற்குக் காரணம் பொன்னின் மதிப்பு நிலையாக 
இருந்ததுதான் . 1914 ஆம் ஆண்டுக்குமுன் பொன்னின் மதிப்பு 
குறிப்பிடத்தக்க அளவு 

நிலையாக இருந்தது . மாற்றுவீதம் 
நிலையாக வைக்கப்பட்டு இருந்ததோடல்லாமல் , 

உலக விலை 
மட்டமும் ( World Price Level ) நிலையாக இருந்தது . இத்தகைய 
நிலையான மதிப்பிற்குக் காரணம் பொன்னின் வருட உற்பத்தி 
மொத்த அளிப்பில் சிறுபகுதியாக விளங்கியது தான் . உலோகத்தின் 
மதிப்பு நிலையாக இருப்பதற்குப் பணத்துறை நிர்வாகத்தைப் 
( Monetary Management ) போல அதன் அளிப்பும் இன்றியமை 
யாதது . 

அதோடு பொன் எல்லா நாடுகளாலும் செலுத்தாக 
இன்னும் ஏற்றுக்கொள்ளப்படுகிறது . இத்தகைய காரணங்களால் 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாட்டின் செலாவணிக்குத் தனி 
மதிப்பிருந்தது . 


இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டம் மாற்றுவீதத்தை நிலையாக 
வைத்திருந்தது . பேராசிரியர் ஹாம் ( Halm ) பொன் திட்டத்தின் 
அரிய பெரிய நன்மையாக ( Outstanding Advantage ) இந்த மாற்று 
வீதத்தின் உறுதிப்பாட்டையே குறிப்பிடுகிறார் . பொன் பன்னாட்டுக் 
கணக்கீட்டலகாகப் ( International Unit of Account ) பயன்படுத்தப் 
பட்டதுடன் , அதன் மாற்றுவீதம் பொன் ஏற்றுமதி , இறக்குமதி 
நிலைகட்கு அப்பால் மாறுவதற்கு வழி இல்லாமல் இருந்தது . 
நிலையான மாற்று வீதம் தான் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கும் 
பன்னாட்டு மூலதனப் பெயர்ச்சிக்கும் அடிப்படை ஆகும் . இந்த 
வகையில் நிலையான மாற்றுவீதம் பன்னாட்டுக் கூட்டுறவின் அடிப் 
படையில் மக்களின் வாழ்க்கைத்தரம் உயர்ந்ததற்கு ஓரளவு 
காரணமாக இருந்தது என்று கூறலாம் . ஆனால் , மாற்று வீதத்தில் 
தாராளமாக ஏற்ற இறக்கங்கள் ஏற்பட்டுக் கொண்டே இருக்கு 
மானால் அது பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஒரு நிலையாமையையும் , 
பாதுகாப்பின்மையையும் ஏற்படுத்திவிடும் . 
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மூன்றாவதாகப் பொன் திட்டம் உள் நாட்டில் செலாவணியை 
ஒரு கட்டுப்பாட்டிற்குள் வைத்திருக்கிறது . செலாவணியைப் 
பொன் காப்பு நிதியின் அடிப்படையில் வெளியிடுவதால் 
பொன்னின் அளவை அதிகரிக்காமல் , செலாவணியைப் பெருக்க 
முடியாது . பொன்னின் அளவு அதிகரிப்பது பொன் உற்பத்தி 
அதிகரிப்பைப் பொறுத்தது . ஆண்டுதோறும் உற்பத்தி செய்யப் 
படும் பொன்னின் அளவு மொத்தப் பொன்னின் அளிப்பில் சிறிய 
பகுதியே ஆதலின் , அதிகமான செலாவணிப் பெருக்கம் ஏற்பட 
வழியில்லை . பணத்தின் வாங்கும் சக்தியும் , பொன்னும் ஒன்றே 
யாதலின் பணத்தின் மதிப்பு பொன்னின் அளவைப் பொருத்தது . 
அதனால் பணத்தின் மதிப்பு பொன் திட்டத்தின் கீழ் நிலையாக 
இருக்கும் . 


நான்காவதாகப் பொன் திட்டத்தின்கீழ்ச் சிறிய அளவு கடன் 
பெருக்கமும் , சுருக்கமும் ஏற்படுவதால் , பெரிய அளவில் பண 
வாட்டம் , பணவீக்கம் போன்றவை ஏற்படாது . பொன் திட்டத் 
தைப் பின்பற்றும் ஒரு நாட்டின் உள்நாட்டுக் கடன் கொள்கை , 
மற்ற நாடுகளின் நடவடிக்கையைப் பொருத்தது . தனியாக எந்த 
நாடும் பொன்திட்டத்தின்கீழ் அதிக அளவில் , அதிக காலத்திற்குப் 
பணவாட்டக் கொள்கையையோ , பணவீக்கக் கொள்கையையோ 
பின்பற்ற முடியாது . இத்தகைய கொள்கைகளைப் பொன் திட்டத் 
தைப் பின்பற்றும் பெரும்பாலான நாடுகளும் பின்பற்றவேண்டும் . 
அப்படியில்லாமல் தனி நாடாக ஒரு நாடு பண்டங்களின் விலையை 
மற்ற நாடுகளின் விலையைவிடக் குறைக்கவோ அதிகரிக்கவோ 
செய்தால் பொன் பெயர்ச்சி ஏற்பட்டு இந்த நாட்டின் விலையும் 
மற்ற நாடுகளின் விலைக்குச் சமமாக்கப்படும் . பொன் இவ்விதம் 
கடன் பெருக்கம் , சுருக்கம் ஆகியவற்றின் தன்னியக்கத் தடையாக 
(( Automatic Brake ) விளங்குகிறது . இது கடன் இயந்திரத்தின் 
தங்கத் தடை ( Golden Brake ) என்று கூறப்படுகிறது . 


ஐந்தாவதாகப் பொன் திட்டம் எளிமையாகவும் , தன்னியக்க 
மாகவும் செயல்படக்கூடியது . பொன் திட்டம் சில கட்டுப் 
பாடுகளை மட்டும் கொண்டு விளக்குவதால் குழப்பமற்ற முறையில் 
செயல்படும் ஒரு திட்டமாகும் . பொன் திட்டத்தின் விதிகள் 
அதனைப் பின்பற்றும் நாடுகளுக்கு நன்கு தெரியுமாதலின் , பணத் 
துறை அதிகாரிகளின் நடவடிக்கைகளை முன்கூட்டியே அறிய 
முடியும் . அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை பாதகமாக இருக் 
கும்போது , அந்த நாட்டைவிட்டுத் தங்கம் செல்வதால் பொன் 
திட்ட விதிப்படி செலாவணிச் சுருக்கம் ஏற்பட்டு விலைமட்டம் 
குறையும் . இதனால் ஏற்றுமதி பெருகவும் , இறக்குமதி குறையவும் 
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செய்யும் . நாட்டைவிட்டு வெளிச்சென்ற தங்கம் திரும்ப வரும் . 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை சாதகமாக இருக்கும்போது 
தங்கம் நாட்டுக்குள் வருவதால் பொன் திட்ட விதிப்படி செலா 
வணிப் பெருக்கம் ஏற்பட்டு விலைமட்டம் அதிகரிக்கும் . இதனால் 
ஏற்றுமதி குறைந்து இறக்குமதி அதிகரிக்கும் . நாட்டுக்குள் வந்த 
மிகுதியான தங்கமும் வெளியேறும் . இப்படிப் பொன் திட்டம் 
செயல்படுவதால் பன்னாட்டு வாணிக உறவில் நம்பிக்கை ஏற்படு 
கிறது . ஆனால் , பொன் திட்டம் எளிமையானது என்பதையும் 
எல்லோராலும் எளிதில் அறிந்து கொள்ளக் கூடியது என்பதையும் 
பேராசிரியர் ஹாம் ( Halm ) அவ்வளவு சரியன்று என்று கூறுகிறார் . 
பொன் மிகுதியாக வரும்போதும் , செல்லும்போதும் பொன் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகளின் கடன் அமைப்பில் ஏற்படும் 
மாறுதல் குழப்பமானவையென்றும் , அவற்றை விழிப்போடு நிர்வ 
கிக்க வேண்டியது இன்றியமையாதது என்றும் குறிப்பிடுகிறார் .. 
விலையையும் , செலவையும் குறைக்கும் போதும் , அதிகரிக்கும் 
போதும் பணத்துறை அதிகாரிகளுக்குத் தவிர்க்க முடியாத 
தொல்லைகள் ஏற்படுகின்றன . 


ஆறாவதாகப் பொன் திட்டம் ஒரு நாட்டைப் பொறுப்பற்ற அர 
சிடம் இருந்து ( Irresponsible Government ) காக்கிறது . பணத்துறை 
அதிகாரிகளின் பணவீக்கக் கொள்கை போன்ற பொறுப்பற்ற 
நடவடிக்கைகளிலிருந்து நம்பிக்கை மிகுந்த பாதுகாப்பைப் பொன் 
திட்டம் அளிக்கிறது . பொன் திட்டத்தை விரும்புபவர்கள் பொன் 
திட்டத்தின் விதிகளைப் பின்பற்றுவதாக முடிவு செய்யப்பட்டு 
விட்டால் அரசாங்கம் பற்றாக்குறை நிதியாக்கத்தில் ஈடுபடும் 
ஆபத்துப் போய்விடுகிறது என்று நம்புகிறார்கள் . ஆனால் , இது 
அரசாங்கத்திற்கும் , மையப்பாங்கிற்கும் உள்ள தொடர்பைப் 
பொறுத்தது . மையப்பாங்கு , பேராசிரியர்கள் பிகு , இராபர்ட்சன் 
போன்றோர் குறிப்பிடுவதுபோல ஓர் அழிவற்ற அல்லது உறுதி 
யற்ற 

அமைப்பாக ( A stupid and weak - kneed creatute) 
இருக்குமானால் அல்லது அரசின் விருப்பம் போலச் செலாவணியைப் 
பெருக்குமானால் , அரசின் நடவடிக்கைகள் தீமையை விளைவிக்காது . 
ஆனால் , அரசைப் பிணைத்துள்ள இந்தப் பிணைப்பு எளிதில் விடுபடக் 
கூடியது . ஏனென்றால் அரசின் விருப்பத்திற்கு மாறாக எதுவும் 
நீடிப்பதில்லை . அதன் விருப்பத்திற்கு மாறான பாராளுமன்றச் 
சட்டங்கள்கூடத் திருத்தப்பட்டுவிடுகின்றன . எனவே அரசு பொன் 
திட்ட விதிகளைப் புறக்கணிக்கவும் கூடும் . 


ஏழாவதாகப் பொன்திட்டம் தங்க இருப்புகளைத் தானே 
( Automatic Replenishment of Reserves) நிரப்புகிறது . பொன் 
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திட்டம் செயல்படும் முறையில் பொன் நாட்டைவிட்டு வெளிச் 
சென்று பொன் இருப்புக் குறைந்தாலும் சங்கிலித் தொடர்போல 
ஏற்படும் சில மாறுதல்களால் ஏற்றுமதி பெருகியும் , இறக்குமதி 
குறைந்தும் , குறுகிய கால மூலதனம் வெளிநாட்டிலிருந்து வந்தும் 
பொன் இருப்புகள் பழையபடி நிரப்பப்படுகின்றன . அதோடு 
பொன் திட்ட விதிகளைச் சரியாகக் கடைப்பிடித்தால் பொன் திட்ட 
நாடுகளிடையே பொன் சரியான அளவில் பங்கீடும் செய்யப் 
படுகிறது . 


இறுதியாகப் பொன் திட்டம் பொன் உற்பத்தி செய்யும் நாடு 
களுக்கு நன்மை பயக்கக்கூடியது . பொன் திட்டத்திற்கு இத்தகைய 
நாடுகளின் பலமான அரசியல் ஆதரவு தரப்படுகிறது . பொன்னை 
உற்பத்தி செய்யும் நாடு , நாட்டு நலம் கருதியாவது பொன் திட்டம் 
பன்னாடுகளில் பின்பற்றப்படுவதில் ஆர்வம் காட்டலாம் . அத் 
தகைய நாடுகள் உற்பத்தி செய்யும் பண்டமான பொன்னை எந்த 
அளவு வேண்டுமானாலும் நிலையான விலையில் எங்கு வேண்டு 
மானாலும் விற்கும் நிலை இருப்பதால் அவைகட்கு இதனால் அளவிட 
முடியாத நன்மை ஏற்படுகிறது . 


பொன்திட்டத்தின் குறைபாடுகள் 

இதுவரை நாம் குறிப்பிட்ட பல நன்மைகளைப் பொன் திட்டம் 
பெற்றிருந்தும் , அது முதல் உலகப் போருக்குப்பின் தன் முக்கியத் 
துவத்தை இழக்கத் தொடங்கிவிட்டது . அதனால் தான் பழைய 
பொன் திட்டம் இனிப் பின்பற்றப்படுவதற்கான வாய்ப்புகளே 
அதிகமாக இல்லை என்று கூறலாம் . பொன் திட்டம் உலகப் போர் 
களுக்கு இடைப்பட்ட காலத்தில் பெருந்தொல்லைக்கு ஆளானது . 
எல்லையற்ற தேசிய உணர்ச்சி , விலை உறுதிப்பாடு , விரைவான 
மூலதனப் பெயர்ச்சி , பன்னாட்டு 

வாணிகத்திற்கு ஏற்பட்ட 
தடைகள் முதலியவை பொன் திட்டம் வெற்றியோடு செயல்பட 
முடியாமற் போனதற்கான காரணங்கள் . அதோடு பொன் திட்ட 
விதிகளைப் பின்பற்ற முடியாமற் போன தற்குப் பொன் திட்டத் 
திலிருந்த குறைகளும் ஓரளவு காரணமாகும் . இனி , பொன் 
திட்டத்தின் குறைபாடுகளை ஆராய்வோம் . 


முதலாவதாகப் பொன் திட்டம் சிக்கலின்றிச் செயல்படப் 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகளின் பொருளாதாரக் 
கட்டமைப்பு ( Economic Structure ) பெரிதும் நெகிழ்ச்சி 
யுடையதாக இருக்கவேண்டும் . முதல் உலகப் போருக்குமுன் 
பொருளாதாரக் கட்டமைப்பு நெகிழ்ச்சியுடையதாக இருந்த 
தற்குச் சந்தர்ப்பவசத்தால் ஏற்பட்ட சூழ்நிலைகளே காரணமா 
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யிருந்தன . பொன் திட்டத்தின் பணவாட்ட இயல்பு . உலகெங்கும் 
ஏற்பட்ட கடன் பெருக்கத்தால் ஈடுகட்டப்பட்டது . பேராசிரியர் 
ஹேன்சன் ( A. H. Hansen ) கூறுவதுபோல மக்கள் தொகையின் 
வளர்ச்சிக்கான தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்து கொண்டும் , புதிய 
வளங்களைப் பெருக்கிக்கொண்டும் , புதிய தொழில்களை அமைத்துக் 
கொண்டுமிருக்கும் ஒரு சமுதாயத்தின் சீர்கேடுகளை எளிதில் சரி 
செய்துவிடலாம் . இந்த நிலையில் முதல் போருக்குமுன் பெரும் 
பாலான நாடுகள் இருந்தன . முதல் போருக்கு முன் கூலியில் 
மாற்றங்கள் உற்பத்தித் திறனுக்கேற்பச் செய்யமுடிந்தது . அதோடு 
1914 வரை பொன் திட்டம் எந்தப் பலத்த சோதனைக்கும் உட்பட 
வில்லை . பெரிய பன்னாட்டுத் தடையீடு எதுவும் ஏற்படவில்லை. 
ஆனால் , போருக்குப்பின் உலகத்தின் போக்கே மாறியது . தேசிய 
நலனுக்கும் , பன்னாட்டு நலனுக்கும் முரண்பாடு தோன்ற ஆரம் 
பித்தது . பொன் திட்டத்திற்கு வேண்டிய நிபந்தனைகள் அனைத்தும் 
நிறைவேற்றப்படாவிட்டால் பொன் திட்டம் செயல்படாமல் 
போகும் . இதனால் பொன்திட்டத்தைப் பேராசிரியர் ஹாம் , 
இது நல்ல வான நிலையில் செயல்படும் மரக்கலம் . புயலால் கொந் 
தளிக்கும் கடலில் இதன் தகுதி ஐயப்பாடுடையது என்று 
கூறுகிறார் . 


இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டம் நிலையான மாற்றுவீதம் 
நிலவுவதற்குக் காரணமானாலும் , உள் நாட்டைப் பொறுத்தவரை 
நெருக்கடியையும் , துன்பத்தையும் உண்டாக்குகிறது . பாதகமான 
சூழ்நிலையில் பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டது என்றால் அதற்குப் 
பொன்திட்டம் விதித்த கட்டுப்பாடும் , 

அதற்காகச் செய்ய 
வேண்டிய தியாகமும்தான் காரணமாகும் . பொன் திட்டத்தின் 
கீழ் ஒரு நாடு சுதந்திரமாகப் பணத்துறைக் கொள்கையையோ 
( Monetary Policy ) , வேலைவாய்ப்புக் கொள்கையையோ ( Employ 
ment Policy ) பின்பற்ற முடியாது . உள் நாட்டுப் பொருளாதாரக் 
கொள்கையைப் பொன் திட்டத்தின்கீழ் விருப்பம்போல உரு 
வாக்கிக்கொள்ள முடியாது . மாற்றுவீதத்தை நிலையாக வைத் 
திருப்பதற்காக ஒரு நாடு செலுத்தும் விலையாக உள் நாட்டு நிலை 
பேற்றைக் ( Domestic Stability ) குறிப்பிடலாம் . அதற்குக்காரணம் 
பொன் திட்டம் பன்னாட்டுத்திட்டமாக விளங்கியது தான் . கீன்சுப் 
பெருமகனார் ( J. M. Keynes ) நாட்டளவில் நிர்வகிக்கப்படும் பணத் 
திட்டத்திற்கும் , பன்னாட்டளவில் நிர்வகிக்கப்படும் பணத்திட்டத் 
திற்கும் உள்ள வேறுபாடுகளைச் சுட்டிக்காட்டுகிறார் . முன்னது உள் 
நாட்டுப் பொருளாதாரத்தில் பின்னதைப்போன்று எந்த நெருக் 


1 Halm - Monetary Theory , p . 198 . 
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கடியையும் தோற்றுவிக்காது . ஆதலின் இயல்பான தொல்லையும் , 
தியாகமும் பன்னாட்டுப் பணத்திட்டத்தைவிட இதில் குறை 
வாகவே இருக்கும் . அதோடு பொன் திட்டத்தின் தன்னியக்கத் 
தன்மையை ( Automatic Character ) யும் அவ்வளவு வலியுறுத்திக் 
குறிப்பிடுவதற்கில்லை . சில சூழ்நிலைகளில் மையவங்கி விரும் 
பினாலும் விலையையும் , செலவையும் பொன் வெளிச்செல்லும் 
போது குறைக்க முடியாமல் போய்விடும் . அல்லது புதிய கடன் 
களுக்கான தேவையைப் பொன்வரும்போது உருவாக்க முடியாமல் 
போகக்கூடும் . 
மூன்றாவதாகப் பொன் 

திட்டம் நாம் ஏற்கனவே பார்த்தது 
போல் இயல்பாகவே பணவாட்டச் சார்புடையது ( Inherent 
bias towards detation ) என்று பேராசிரியர் ஜோன் இராபின்சன் 
( Joan Robinson ) குறிப்பிடுகிறார் . பொன்னை இழக்கும் நாடு பொன் 
காப்பு நிதியை நிர்வகிப்பதற்காகக் கடனைச் சுருக்கவேண்டிய 
கட்டாயம் ஏற்படுகிறது . ஆனால் , பொன்னைப் பெறுகின்ற நாடு 

பெருக்கித் தீரவேண்டிய கட்டாயநிலை கிடையாது . 
அதோடு மையவங்கிக்கும் மற்ற வங்கிகளைக் கடனைக் கட்டுப்படுத்து 
வதற்கு இருக்கும் அதிகாரம் , கடனைப்பெருக்கச் சொல்வதிற்கில்லை . 

நான்காவதாகப் பொன் திட்டம் வேலையின்மைக்குக் காரண 
மாகிறது . பொன் திட்டத்திற்கும் , தீவிரமான தொழிற்சங்கக் 
கொள்கைகளுக்கும் பலத்த முரண்பாடு காணப்படுகிறது . கூலி 
அதிகரித்தால் விலைமட்டமும் அதிகரிக்கும் . ஒருநாட்டின் விலை 
மட்டம் அந்த நாட்டின் கூலிமட்டத்திற்கும் , தொழிலாளர் 
திறனுக்குமுள்ள தொடர்பால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . விலை 
மட்டத்தைக் குறைக்கும்போது உற்பத்திச் செலவும் அதே அளவு 
குறைக்கப்படுமானால் தொல்லை விளையாது . கூலி குறைவதைத் 
தொழிற்சங்கங்கள் எதிர்த்துப் போராடுமாதலின் , உற்பத்திச் 
செலவைக் குறைக்க முடியாமல் இறுதி நிலை உற்பத்தியாளர்கள் 
உற்பத்தியை நிறுத்தவேண்டிவரும் . இது வேலையின்மையைத் 
தோற்றுவிக்கும் . 

எனவே , 

பொன் திட்டம் , தொழிற்சங்கக் 
கொள்கைகளுக்கு எதிர்மாறாகச் செயல்படுகிறது . 

ஐந்தாவதாகப் பொன் திட்டம் கடன் கட்டுப்பாட்டுலகில் 
குழப்பம் விளைவிக்கிறது ( Anarchy in world credit control ) 
என்று பேராசிரியர் ஹாட்ரி ( R. G. Hawtrey ) குறிப்பிடுகிறார் . 
பொன்காப்பு நிதியின் அடிப்படையில் செலாவணியை வெளியிடு 
வதால் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் நாடுகள் ஒரே மாதிரி 
கடன் பெருக்கத்திலோ , கடன் சுருக்கத்திலோ ஈடுபடுவதால் 
பணவீக்க , பணவாட்ட இயல்புகள் உலகெங்கும் காணப்படு 
கின்றன . பணவீக்கழும் பணவாட்டமும் ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்ற 
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நாட்டிற்குப் பரவுகிறது . இதனால் எல்லா 

இதனால் எல்லா மையவங்கிகளும் 
எடுக்கும் நடவடிக்கைகள் ஒன்றையொன்று மட்டுப்படுத்தும் 
( Neutralize ) என்று சொல்லமுடியாது . சில நாடுகள் 

கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும்போது , அந்த நாட்டு மக்களின் வாங்கும் சக்தி 
குறைந்துவிடுகிறது . இது கடனைக் கட்டுப்படுத்தாத மற்ற நாடு 
களையும் பாதிக்கும் . ஏனென்றால் இந்த நாட்டு மக்கள் , அந்த நாட்டு 
மக்களிடம் குறைந்த அளவே பொருள்களை வாங்குவார்களாத 
லின் , பணவாட்டம் அந்த நாடுகளிலும் பரவுகின்றது . இதனைப் 
போலவே பணவீக்கமும் ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்ற நாட்டிற்குப் 
பரவுகின்றது . கடனைப் பெருக்கும் நாடுகளில் வருமானமும் , 
செலவும் அதிகரிப்பதால் அவைகளின் இறக்குமதியும் அதிகரிக்கும் . 
மற்ற நாடுகளின் ஏற்றுமதி பெருகுவதால் அந்த நாடுகளும் 
கடனைப் பெருக்கும்போது , வருமானமும் செலவும் அதிகரிக்கும் . 
பொன் திட்டத்தைப் பொறுத்தவரை இப்படி உலகெங்கும் 
ஏற்படும் பெருக்கத்தையும் , சுருக்கத்தையும் தடை செய்ய ஏதும் 
இல்லை . 


ஆறாவதாகப் பணத்துறை வரலாற்றைப் பார்க்கும்போது 
பொன் திட்டம் குறைபாடற்ற திட்டம் என்று சொல்ல முடியாது . 
பொன் திட்டத்தைத் தன்னியக்கத்திட்டம் என்று கூறுவதும் 
அவ்வளவு சரியன்று . ஏனென்றால் பொன் திட்டத்தை மைய 
வங்கி எப்போதும் நிர்வகிக்கவேண்டிய அவசியம் ஏற்படுகிறது . 
மையவங்கி வங்கிவீதத்தை அதிகரித்தும் , குறைத்தும் பொன் 
காப்பு நிதியைக் காக்கவேண்டிய அவசியம் ஏற்படுகிறது . 
தற்கால உலகில் நிர்வகிப்புத் திட்டமே பெரும்பாலும் காணப் 
படுகிறது . பொன்னின் மதிப்பும் மையவங்கியின் கொள்கையைப் 
பொறுத்தது . பொன் திட்டம் தன்னியக்கத் திட்டமாகச் செயல் 
படுவதினால் உள் நாட்டிலும் , பன்னாட்டிலும் நிலைபேற்றை ஏற் 
படுத்துகிறது என்பதனை ஏற்க முடியாது . ஒன்றில் நிலைபேற்றை 
ஏற்படுத்தும்போது மற்றதின் நிலைபேறு பாதிக்கப்படுவதே 
இதற்குக் காரணம் . 

இறுதியாகப் பொன்னைக் காப்புநிதியாக வைத்துக்கொண்டு 
செலாவணியை வெளியிடும் முறையில் பொன் வீணாக்கப்படுகிறது . 
பணத்துறைக் கொள்கைகளையும் , கடன் கொள்கைகளையும் பணத் 
துறை அதிகாரிகளின் விருப்பத்திற்கே விட்டுவிட்டால் , பொன்னைக் 
காப்பாக வைத்துக்கொள்ளாமலேயே செலாவணியை நிர்வகிக்க 
முடியும் . இத்தகைய காப்பு நிதிகளைப் பன்னாட்டு ரொக்கநிலை 
நிதியாக ( Fund of International Liquidity ) பயன்படுத்தலாம் . 
நாடுகளின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் 
தற்காலச் சலன நிலைகளைப் ( Disequilibria ) போக்கவும் இவை பயன் 
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படும் . பன்னாட்டு வாணிகத்திற்குக்கூடப் பொன்னைப் பயன்படுத் 
தாமல் தவிர்க்கலாம் என்று சிலர் கூறுகின்றனர் . இது எல்லோரும் 
ஏற்கக்கூடிய செயற்கையான பன்னாட்டுப் பண அலகை ( Artificial 
International Monetary Unit ) புகுத்தினால் தான் நடைபெறும் 
என்றும் கூறப்படுகிறது . இதனால் பொன்னைத் தோண்டியெடுக்கவே 
வேண்டியதில்லை என்றும் சிலர் கூறுகிறார்கள் . ஆனால் , நாடுகள் 
இன்னும் பன்னாட்டுத் தீர்வுகளுக்குப் ( International Settlements) 
பொன்னைப் பயன்படுத்துவதையே விரும்புகின்றன . 


பொன் திட்ட முறிவிற்கான காரணங்கள் 

பொன் திட்டத்தின் நன்மை தீமைகளைப்பற்றி நாம் எப்படிக் 
கருதினாலும் , பொன் திட்டம் முதல் உலகப் போருக்குப்பின் 
அவ்வளவு சிறப்பாகச் செயல்படவில்லை என்ற உண்மையை மறுக்க 
முடியாது . அதற்குக் காரணமாக முதல் உலகப் போருக்குமுன் 
இருந்த சிறப்பான சூழ்நிலை , போருக்குப்பின் இல்லாமல் போய் 
விட்டது என்றும் சொல்லப்படுகிறது . பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் 
உலகப் போருக்குமுன் ஒரு பிரிட்டிஷ் திட்டமாகச் ( British 
Standard ) செயல்பட்டதென்றும் , பிரிட்டனில் வங்கிகள் தான் 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பல நாடுகளுக்கு நிதியுதவின என்றும் 
சொல்லப்படுகிறது . பொருள்கள் பிரிட்டிஷ் கப்பல்களில் கொண்டு 
செல்லப்பட்டன . அந்தப் பொருள்களுக்குப் பாதுகாப்பைப் 
பிரிட்டிஷ் காப்பீட்டு நிறுவனங்களே அளித்தன . அதோடு பிரிட் 
டனிலிருந்த 

முதலாளிகளும் தாராளமாக அயல் நாடுகளுக்குக் 
கடன் கொடுத்து உதவினர் . கடன் வாங்கிய நாடுகளும் தங்கள் 
பொருள்களைப் பிரிட்டனின் அங்காடியில் விற்றுக் கடனைத் தீர்க்க 
முடிந்தது . இதனால் பொன் ஒரு நாட்டிலிருந்து இன்னொரு 
நாட்டிற்குப் போகவேண்டிய அவசியம் அதிகம் ஏற்படவில்லை . 
ஆனால் , 1914 ஆம் ஆண்டுக்குப்பின் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்று 
வதற்குச் சிக்கல்களும் , நெருக்கடிகளும் , சோதனைகளும் ஏற் 
பட்டன . மிகப் பெரிய நாடுகளே பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றி 
நிர்வகிக்க முடியாமல் போயின . இதனால் ஒன்றன்பின் ஒன்றாக 
அவை பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டன . 

பொன் திட்டம் 1925 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்தில் மீண்டும் 
பின்பற்றப்பட்டு 1931 செப்டம்பர்த் 

திங்களில் 

கைவிடப் 
பட்டது . இங்கிலாந்தைப் பின்பற்றிக் கிரீஸ் , போர்ச்சுக்கல் , தென் 
ஆப்பிரிக்கா , ஜப்பான் போன்ற நாடுகளும் பொன் திட்டத்தைக் 
கைவிட்டன . 1933 ஆம் ஆண்டு ஏப்ரல் திங்களில் வல்லமை வாய்ந்த 
டாலருக்கும் இதே நிலை ஏற்பட்டு அமெரிக்க நாடு பொன் திட்டத் 
தைக் கைவிட வேண்டியதாயிற்று . மேற்கு ஐரோப்பிய நாடுகளில் 
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பிரான்சு மட்டும் இன்னும் சில ஆண்டுகள் பொன் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றி 1936 ஆம் ஆண்டு 

கைவிட்டது . 

பொன் திட்டம் 
முறிந்ததற்கு அது செயல்பட்ட முறையில் இருந்த குறைபாடே 
காரணமாகும் . 


முதலாவது , பணத்துறை அதிகாரிகள் பொன் திட்டத்தின் 
நோக்கங்களில் போருக்கு முன் 

கவனம் செலுத்தியதுபோல 
தனிக்கவனம் செலுத்தவில்லை . பொன் திட்டம் மாற்று வீதத்தை 
நிலையாக வைத்திருந்ததோடு பணவீக்கத்தையும் தடைசெய்தது 
என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்த உள் 
நாட்டு நிலைபேற்றைத் ( Domestic Stability ) தியாகம் செய்ய 
வேண்டியிருந்தது . பொன் திட்டம் ஒவ்வொரு நாடும் மற்ற 
நாட்டோடு ஒத்துழைத்தால் தான் செயல்படும் . ஆனால் , உலகப் 
போருக்குப் பின் ஏற்பட்ட பொருளாதாரக் குழப்பங்களால் இது 
முடியவில்லை . உலகப் போரின் போது விலைமட்டம் அதிகரிக்கவும் , 
1920-21 ஆம் ஆண்டுகளில் குறையவும் செய்தது . இந் நிலையில் 
உலக விலைமட்டத்தின் மாறுதலுக்கேற்ப ஒவ்வொரு நாடும் தன் 
விலைமட்டத்தை மாற்றியமைக்க முடியவில்லை . இந் நிலையில் பொன் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றுவது 

முடியாத 

செயலாகிவிட்டது . 
அதனால் தான் 1929 ஆம் ஆண்டில் விலைமட்டம் சரிய ஆரம்பிப் 
பதற்கு முன் ஒவ்வொரு நாடும் உள் நாட்டுப் பொருளாதாரத்திற்கு 
உகந்த விலைக் கொள்கையைப் பின்பற்ற ஆரம்பித்தது . இங்கிலாந் 
தில் பொருளாதார நிபுணர்களும் , தொழில் அதிபர்களும் 
நிலையான விலைமட்டம் வேண்டும் என்றும் கூறினர் . அமெரிக்க 
நாட்டிலும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்த 
வேண்டும் என்று கூறப்பட்டது . பணத்துறை அதிகாரிகள் மாற்று 
வீதத்தை நிலைநிறுத்துவதைவிட , விலைமட்டத்தை நிலைநிறுத்து 
வதைக் கடமையாகக் கொள்ளவேண்டும் என்று 

எண்ணப் 
பட்டது . விலைமட்டத்தை 

நிலை நிறுத்துவது பொன் திட்ட 
நிர்வகிப்புக்கு முரணாக இருந்ததால் பொன் திட்டத்தைக் கைவிட 
வேண்டி வந்தது . 


எளிதாக 


இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டத்தைப் பொறுத்தவரை 
மாற்றுவீதத்தை நிலையாக வைத்திருப்பதும் முதல் உலகப் 
போருக்குப்பின் அவ்வளவு 

முடியவில்லை . பொன் 
திட்டத்தின் நோக்கங்கள் இரண்டு . முதலாவதாக மாற்றுவீதத்தை 
நிலையாக வைத்திருத்தல் . இரண்டாவது , விலைக்கும் செலவிற்கும் 
ஏற்படும் தொடர்பு மூலம் , பொன் ஒரு நாட்டிற்கோ , நாட்டை 
விட்டோ தொடர்ந்து சென்று கொண்டிருப்பதைத் தடைசெய்தல் . 
இரண்டாவது நோக்கம் நிறைவேற்றப்பட்டால் தான் முதல் 
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நோக்கத்தை நிறைவேற்ற முடியும் . முதல் உலகப் போருக்குப் 
பின் விலையில் எதிர்பார்த்த அளவு மாற்றம் செய்ய முடியவில்லை . 
இங்கிலாந்து நாட்டின் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு 10 சதவிகிதம் மிகை 
மதிப்புச் செய்யப்பட்டது . பிரான்சு நாட்டின் பிராங்க் ( Franc) கும் 
ஏறக்குறைய அதே அளவுக்குக் 

குறையாமல் குறைமதிப்பு 
செய்யப்பட்டது . இந்த 20 சதவிகித வேறுபாட்டையும் சரிசெய்ய 
வேண்டியிருந்தது . இவ்வளவு பெரிய வேறுபாடு மாற்று விகிதத்தில் 
முதல் உலகப் போருக்கு முன் தோன்றவில்லை . அதோடு விலை 
மட்டத்தைச் சரிசெய்வது இயலாததாகிவிட்டது . 1925 ஆம் 
ஆண்டுக்குப் பின் இங்கிலாந்தில் விலைமட்டத்தைக் குறைக்க 
முயன்று முடியாமல் 

போனது . 

1926 ஆம் ஆண்டு தொழிற் 
சங்கங்கள் இதை எதிர்த்துப் பொதுவேலை நிறுத்தத்தில் ஈடு 
பட்டன . இதனால் 

இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதித் தொழில்கள் 
பாதிக்கப்பட்டு 1931 ஆம் ஆண்டு , இங்கிலாந்து பொன் திட்டத் 
தைக் கைவிட நேர்ந்தது . 

மூன்றாவதாகப் பொன் திட்டத்தின் விதிகளை மையவங்கிகள் 
கடைப்பிடிக்காமல் போனதும் பொன் திட்ட முறிவிற்கு ஒரு காரண 
மாகும் . பொன் திட்டத்தின் விதிப்படி பொன் ஒரு நாட்டுக்குள் 
வரும்போது கடனைப் பெருக்கவும் , நாட்டை விட்டுச் செல்லும் 
போது கடனைச் சுருக்கவும் வேண்டும் . சில நாடுகள் பொன் வரும் 
போது கடனைப் பெருக்கி விலையை அதிகரிக்காமல் பொன் காப்பு 
நிதியை அதிகரித்தார்கள் . பொன் நாட்டை விட்டுச் செல்லும் 
போது , பொன்காப்பு நிதி குறைந்தும் கடனைச் சுருக்கவோ , 
விலையைக் குறைக்கவோ முன்வரவில்லை . 

அமெரிக்காவும் , 
பிரான்சும் நிறையப் பொன்னைப் பெற்றுக்கொண்டிருந்தும்கூட 
கடனைப் பெருக்க முன்வரவில்லை. பிரான்சு நாடு 1928 இலிருந்து 
தொடர்ந்து பொன்னைப் பெற்றுக்கொண்டிருந்தும் அந்த நாட்டில் 
கடன்பெருக்கம் மட்டும் 

நடைபெறவில்லை . 

இங்கிலாந்து 
பொன்னை இழந்தும் கடனைச் 

கடனைச் சுருக்கவில்லை . இந்தக் காரணங் 
களால் விலைமட்டத்தில் தகுந்த மாறுதல்கள் ஏற்பட்டுப் பொன் 
திட்டம் தன்னியக்கத் திட்டமாகச் செயல்பட 

முடியாமல் 
போயிற்று . அமெரிக்க நாடும் , இங்கிலாந்தும் விரும்பியிருந்தாலும் 
பொன் திட்ட விதிகளைப் பின்பற்ற முடியாதபடி சூழ்நிலைகள் 
இரண்டு நாட்டிலும் இருந்தன . அமெரிக்காவில் 1920-29ஆம் 
ஆண்டுகளில் வங்கிகளின் மொத்த வைப்புகள் ஏறக்குறையப் 
பொன் காப்பு நிதியின் அளவிற்கே அதிகரித்தன . அமெரிக்க நாடு 
வழக்கத்திற்கு மாறான 

வலுவான பண வீக்கத்தில் 
ருந்தது . இந் நிலையில் அமெரிக்க நாடு பொன்னைப் பெற்றுக் 
கொண்டு இருக்கிறது என்பதற்காக மேலும் விலைமட்டத்தை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உயர்த்தவேண்டும் என்று கூறுவது 

விவேகமன்று . 

இங்கிலாந் 
திலும் 1925 இலிருந்து 1929 வரை தொழில் மந்தம் ஏற்பட்டுக் 
கொண்டிருந்தது . இந் நிலையில் பொன்னை இழப்பதால் மேலும் 
கடனைச் சுருக்க வேண்டும் என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . எனவே 
இரண்டு நாடுகளும் பொன்திட்ட விதிகளைப் புறக்கணிக்க 
வேண்டிய நிலையில் இருந்தன. உண்மையில் பொன் திட்டத்தின் 
சீர்கேடுகள் வட்டி , கடன் முதலியவற்றில் மாறுதல் செய்து சரி 
செய்ய முடியாத அளவு பெரியவையாக இருந்தன . 


நான்காவதாகப் பொன் திட்டம் முறிவதற்குக் காரணமாகப் 
பொருளாதாரக் கட்டமைப்பின் நெகிழ்ச்சி முதல் உலகப் போருக் 
குப்பின் குறைந்ததையும் கூறலாம் . முதல் உலகப் போருக்கு 
முன் விலையிலும் , செலவிலும் செய்த மாறுதல்கள் உலகப் 
போருக்குப்பின் செய்ய முடியவில்லை . அதற்குப் பல காரணங்கள் 
இருந்தன . உலகப் போரின்போது போரிலீடுபட்ட நாடுகள் 
நிறைய வெளிநாட்டுக் கடனும் உள் நாட்டுக் 

கடனும் வாங்கி 
யிருந்தன . இந்தக் கடனை முதலும் வட்டியுமாகத் தொடர்ந்து 
திருப்பித் தர ஒப்பந்தம் செய்து இருந்தன . சமூகப் பணிக்காகவும் 
நாடுகள் நிறையச் செலவழிக்க வேண்டியிருந்தது . உலகின் பல 
பாகங்களிலும் தொழிற்சங்கங்கள் ஏற்பட்டு அவை தொழிலாளர் 
உரிமைக்காகப் போராடின . அதனால் கூலியைக் குறைப்பதை 
அவைகள் ஒருபோதும் ஏற்றுக்கொள்ளவில்லை . அதோடு கச்சாப் 
பொருள்கள் , உற்பத்தி செய்த பண்டங்கள் முதலியவற்றின் விலை 
முற்றுரிமையாலும் , கார்ட்டல் 

ஒப்பந்தங்களாலும் ( Cartel 
Agreements) நிர்ணயிக்கப்பட்டு ஒரளவு மாறாமலிருந்தன . 
இத்தகைய காரணங்களால் செலவு , 

விலை முதலியவற்றில் 
வேண்டிய மாறுதல்களைச் செய்யமுடியவில்லை . பொன்பெயர்ச்சிக் 
கேற்ப விலைமட்டம் அதிகரிக்கவோ குறையவோ இல்லை .. 


ஐந்தாவதாகப் பன்னாட்டுக் கடனும் , போர் நஷ்ட ஈடும் 
பொன் திட்டம் முறிவதற்கு மற்றக் காரணங்களாக இருந்தன . 
போர் முடிந்ததும் ஜெர்மானிய நாடு செலுத்த வேண்டியிருந்த 
நஷ்டஈடுகள் ( Reparation ) , நேசநாடுகள் அமெரிக்க நாட்டிடம் 
வாங்கியிருந்த போர்க் கடன்கள் ( War Debts ) , போருக்குப் பிறகு 
ஏற்பட்ட அதிக அளவு பன்னாட்டுக் கடன்கள் முதலியவை பொன் 
திட்டம் வலுவிழந்து செயல்படாமல் செய்தன . ஜெர்மனி, வங்கி 
வீதம் எப்படி இருந்தபோதும் , பொன்காப்பு நிதி எந்த அளவு 
இருந்தபோதும் நஷ்ட ஈடு கொடுப்பதற்காகத் தன் மார்க்குகளை 
( Marks ) வாங்க வேண்டியிருந்தது . போர்க்கடன்களைத் தவணை 
யின்கீழ்த் திருப்பிச் செலுத்திய நாடுகளுக்கும் டாலர் தேவைப் 
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பட்டது . 

இப்படி நஷ்டஈடுகளையும் , போர்க்கடன்களையும் 
செலுத்தியதால் அதிக அளவு பொன் பெயர்ச்சி ஏற்பட்டது . 
இந்தப் பொன் பெயர்ச்சிக்கும் அந்த நாடுகளின் வாணிகம் , 
வட்டிவீதம் , விலைமட்டம் முதலியவற்றிற்கும் எந்தத் தொடர்பும் 
இருக்கவில்லை . இதனால் அமெரிக்க நாட்டிற்கு நிறையப் பொன் 
போய்ச் சேர்ந்தது . ஆனால் , அமெரிக்க நாடு ஜெர்மனிக்குக் கடன் 
கொடுத்ததால் , ஜெர்மனி நேசநாடுகளுக்கு நஷ்ட ஈடு கொடுத்தது . 
நேசநாடுகள் அமெரிக்காவிற்குப் போர்க்கடனைத் திருப்பித்தந்தன . 
இப்படிப் பன்னாட்டுக் கடன் பெருமளவு இருந்ததால் பொன் 
திட்டம் செயல்படாமல் இருந்தது . பேராசிரியர் கிரௌதர் 
கூறுவது 

போலப் போருக்குப்பின் இருந்ததைப்போலப் 
பன்னாட்டுக் கடன் அதிகமாக இருந்தால் பொன் திட்டத்தின் 
கடமையை நிறைவேற்றுவது அந்த அளவுக்கு மிகவும் கடின 
மாகும் . 

ஆறாவதாகச் சமமற்ற பொன் பங்கீடும் ( Maldistribution of 
Gold ) , அதனைத் தொடர்ந்து ஏற்பட்ட சமநிலைச் சீர்கேடும் பொன் 
திட்டத்தை முறித்தன . போரும் , போருக்குப்பின் ஏற்பட்ட 
நிகழ்ச்சிகளும் உலகத்தின் பொன் காப்பு நிதிப் பங்கீட்டில் சமமற்ற 
நிலையைத் தோற்றுவித்தன . ஜெர்மனி , ஆஸ்திரியா , ஹங்கேரி 
போன்ற நாடுகள் தங்கள் பொன் இருப்பை இழந்தன . 
மத்திய , கிழக்கு ஐரோப்பாவின் புதிய நாடுகள் பொன் காப்பு 
நிதியைப் பெருக்கத் தொல்லைகள் இருந்தன . அமெரிக்க ஐக்கிய 
நாடும் , பிரான்சும் மிக அதிகமான அளவு பொன்னைக் கொண்டு 
விளங்கின . அதோடு பொன் திட்ட விதிக்கு மாறாகப் பொன் காப்பு 
நிதி மிகுதியாக இருந்த நாடுகளில் செலாவணியைச் சுருக்கவும் , 
பொன் காப்புநிதி குறைவாக இருந்த நாடுகளில் செலாவணியைப் 
பெருக்கவும் செய்தார்கள் . இத்தகைய கொள்கைகளால் சமமான 
பொன் பங்கீட்டை ஏற்படுத்த வழியே இல்லாமல் போய்விட்டது . 
இந் நிலையிலும் பொன் திட்டம் சில ஆண்டுகள் தொடர்ந்தது . 
உலக நாடுகள் பொன்னை இழக்கும் நாடுகள் ஒரு குழுவாகவும் , 
பொன்னைப் பெறும் நாடுகள் மற்றொரு குழுவாகவும் பிரிந்தன . 
பொன்னை இழக்கும் நாடுகள் நிலைமையைச் சமாளிக்க , பொன்னைப் 
பெற்ற நாடுகளிடம் கடன் வாங்கின . இங்கிலாந்து தன் வட்டி 
வீதத்தை உயர்த்திக் கடனைப் பெற்றது . ஜெர்மனி 1929 வரை 
இலண்டனிலும் , நியூயார்க்கிலும் நீண்டகாலக் கடன் பத்திரங்களை 
வெளியிட்டதன் மூலம் கடன் பெற்றது . நீண்டகாலக் கடன் 
முடிவுக்கு வந்தபின் ஜெர்மனி குறுகிய காலக் கடன் வாங்கியது . 
ஐரோப்பாக் கண்டத்தில் அப்போது 

அப்போது ஏற்பட்ட ஓர் அவநம் 


1 Crowther- An Outline of Money , p . 319 , 


122 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


பிக்கையின் விளைவாகக் கடன் கொடுத்தவர்கள் கடன் வாங்கி 
யவர்களைத் திருப்பிக் கேட்டார்கள் . கடன் வாங்கிய நாடுகளோ 
கடன் முழுவதையும் திருப்பித்தர முடியாத நிலையில் இருந்தன . 
இதனால் ஆஸ்திரியாவும் , ஜெர்மனியும் கடனைத் திருப்பித் 
தருவதைத் தடை செய்தன . இங்கிலாந்து நாடு பொன்னாகவே 
கடனைத் திருப்பித் தரவேண்டியிருந்தது . இதனால் தான் இங்கி 
லாந்து வங்கியின் பொன் காப்பு நிதியானது முழுவதும் தீர்ந்து 
போகும் நிலை ஏற்பட்டு , இங்கிலாந்து பொன் திட்டத்தைக் கைவிட 
வேண்டி வந்தது . 

ஏழாவதாகப் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கு ஏற்பட்ட தடை 
களாலும் பொன் திட்டம் முறிந்தது . முதல் உலகப்போர் நாடு 
களிடையே மிக வலுவான தேசிய உணர்ச்சியை ஏற்படுத்தி 
யிருந்தது . ஒவ்வொரு நாடும் தன் கொள்கைகளைத் தன்னல அடிப் 
படையில் வகுத்துக் கொண்டன . பன்னாட்டு நலன்கள் இதனால் 
புறக்கணிக்கப்பட்டன . இங்கிலாந்து தன்னல நோக்கோடு தான் 
பின்பற்றி வந்த தடையிலா வாணிகக் கொள்கையை விட்டுவிட்டு , 
ஏற்றுமதி , இறக்குமதிகளுக்கு நிபந்தனைகளையும் , கட்டுப் 
பாட்டையும் விதித்தது . மற்ற நாடுகளில் அமெரிக்கா போன்ற 
நாடுகளும் சுங்கவரியை அளவுக்கு மீறி அதிகரித்தன . சில இறக்கு 
மதிக்குத் தடை விதித்தும் , ஏற்றுமதிக்கு உதவித்தொகை 
அளித்தும் பண்டமாற்று அடிப்படையில் , பொருள்களுக்கு ஈடாகப் 
பொருள்களை மாற்றிக் கொள்ளவும் செய்தன . இந்த வகையில் 
போர்க்கடன்களையும் , நஷ்டஈடுகளையும்விடச் சுங்க வரிகளே 
பொன் திட்ட முறிவிற்கு முக்கியமானவையாக இருந்தன . சுங்க 
வரிகளே பொன் திட்டத்திற்குத் தடை விதிப்பவை என்று கூற 
முடியாது . ஏனென்றால் 1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன்னும் சுங்க 
வரிகள் இருந்தன . ஆனால் , பொன்னை இழந்து கொண்டிருக்கும் ஒரு 
நாடு விலையைக் குறைத்து ஏற்றுமதியை அதிகரிக்க அனுமதிக்கப் 
பட்டாலொழியப் பொன் திட்டம் செயல்படாது . போருக்குப் 
பிறகு இப்படிச் செயல்படுவதற்கு வெளிப்படையான , வலுவான 
தடைகளாக அடிக்கடி விதிக்கப்பட்ட சுங்க வரிகள் விளங்கின . 
இதனால் ஏற்றுமதியைப் பெருக்கிச் சமநிலையை அடைய முடிய 
வில்லை . அதற்கிருந்த ஒரே வழி இறக்குமதியைக் குறைப்பதுதான் . 
இது பன்னாட்டு வாணிகத்தில் மந்த நிலையை உண்டாக்கியது . நாடு 
களும் போட்டி போட்டுக்கொண்டு பாதுகாப்புக் கொள்கையைப் 
பின்பற்றின . 

எட்டாவதாகப் பொன் மாற்றுத் திட்டத்தைப் பெரும் 
பாலான நாடுகள் கடைப்பிடித்தது பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தை 
வலுவிழக்கச் செய்தது . ஏனென்றால் பொன்மாற்றுத் திட்டத்தில் 
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அதிகமான பொன் பெயர்ச்சிக்குத் தேவை இல்லாமல் போய் 
விட்டது . பொன்மாற்றுத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொன் ஒரு நாட்டை 
விட்டு மற்ற நாட்டிற்குச் செல்வது கிடையாது . அந்நிய நாடுகள் 
இந்த நாட்டில் வைத்திருந்த வங்கி வைப்புகளைப் பொன்காப்பு 
நிதியின் ஒரு பகுதியாகக் கருதின . எனவே வங்கி வைப்புகளில் 
மாறுதல் ஏற்படுவதோடு நின்றுவிடுகிறது . பொன் திட்டத்தின்கீழ்ப் 
பண்டங்களை வாங்கும்போது ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்ற நாட் 
டிற்குப் பொன் செல்வதால் , செலாவணிப் பெருக்கமும் , விலை 
மட்ட உயர்வும் ஏற்படும் . பொன்மாற்றுத் திட்டத்தின்கீழ் 
இத்தகைய மாறுதல்கள் ஏற்படாததற்கு அது ஒரு தன்னியக்கத் 
திட்டமன்று என்பதே காணமாகும் . அதோடு பொன் மாற்றுத் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாடுகள் பொன் திட்ட நாடுகளால் அயல் 
நாட்டுச் செலாவணிக் காப்பு நிதி ( Foreign Exchange Reserves ) 
வைத்திருந்தன . பொன்மாற்றுத் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய 
நாடுகள் அந்த இருப்புகளைத் திரும்பப் பெற்றதாலும் பொன் 
திட்டம் முறிவடைந்தது . 


இறுதியாக , முதல் உலகப்போருக்குப்பின் ஏற்பட்ட அரசியல் 
நிலைபேறின்மை ( Political Instability ) யும் பொன் திட்டம் செயல் 
படாமற் போனதற்குக் காரணம் ஆகும் . போர் குறித்த வதந்தி 
திகள் , உள் நாட்டுக் கலவரம் , அரசியல் போராட்டங்கள் முதலி 
யவை பணத் திட்டங்களின் பாதுகாப்பிற்கு ஊறு விளைவித்தன . 
இதனால் அச்சமேற்பட்டு ஒரு நாட்டிலிருந்து இன்னொரு நாட்டிற்கு 
நிதிப் பெயர்ச்சி ஏற்பட்டது . ஒரு நாட்டின் உள் நாட்டு நிலை சீர்கேடு 
அடைந்த போது தனியார் வங்கிகள் , நிறுவனங்கள் முதலியவை 
தங்கள் சொத்துகளை விற்று , வேறு நாடுகளின் வங்கிகளில் வைப்பு 
களாகப் போட்டு வைத்தனர் . அந்த நாட்டில் நிலை மோசமானதும் 
வேறு நாட்டில் வைப்புகளாக வைக்கப்பட்டன . 1920 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து 1930 ஆம் ஆண்டுவரை பேரளவில் அரும்பணம் ( Hot 
Money ) நாட்டைவிட்டு நாடு சென்றது . இத்தகைய முறையில் 
பணம் சென்றது பொன் பெயர்ச்சிக்குக் காரணமாயிற்று . இந்தப் 
பொன் பெயர்ச்சிக்கும் , பண்டங்கள் சென்றதற்கும் , விலைமட்டத் 
திற்கும் எவ்விதத் தொடர்பும் இல்லை . 


பொன் திட்ட வரலாறு 

இங்கிலாந்தில் பரம்பரையாகப் புழக்கத்திலிருந்த திட்டப் 
பணம் வெள்ளியாலான பென்னியாக ( Silver Penny ) இருந்தது . 
இந்தப் பணம் நார்மன் வெற்றிக்கு ( Norman Conquest ) முந்நூறு 
ஆண்டுகளுக்கு முன்பிருந்தே வழக்கத்திலிருந்தது . சில நூற்றாண்டு 
களுக்குப் பிறகு அதன் அகமதிப்புக் குறைக்கப்பட்டது . 15 ஆம் 
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நூற்றாண்டின் பிற்பகுதியில் நாணயத்தின் வெள்ளி பாதியாகக் 
குறைக்கப்பட்டது . 1504 ஆம் ஆண்டில் முதன் முதலாக ஷில்லிங் 
நாணயங்கள் வெள்ளியில் செய்யப்பட்டு வெளியிடப்பட்டன . 
1504 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1717 ஆம் ஆண்டுவரை நிறையப் பொன் 
நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்தன . ஆனால் , வெள்ளி நாணயங்கள் 
தான் பெரும்பாலும் பண அலகாக விளங்கின . பொன் நாண 
யங்கள் புழக்கத்திலிருந்தாலும் பதினெட்டாம் நூற்றாண்டின் 
தொடக்கம்வரை ஷில்லிங்தான் திட்டப் பணமாக இருந்தது . 


கொண்டது . 


இங்கிலாந்து பொன் திட்டத்தை 18 ஆம் நூற்றாண்டின் ஆரம்ப 
காலத்தில் பின்பற்றியது . பொன் திட்டத்தை 1816 ஆம் ஆண்டி 
லேயே பின்பற்றிய பெருமை இங்கிலாந்திற்கு உண்டு . இங்கிலாந்து 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றியது தற்செயலாக நிகழ்ந்தது 
என்று கூறலாம் . 

பதினேழாம் நூற்றாண்டின் இறுதியில் 
இங்கிலாந்து வெள்ளியை இழந்து கொண்டும் , பொன்னை மிகுதி 
யாகப் பெற்றுக்கொண்டும் இருந்தது . இதற்கு வெள்ளியைக் 
குறை மதிப்புச் செய்ததும் , பொன்னை மிகைமதிப்புச் செய்ததும் 
காரணம் ஆகும் . இந்த நிலையைச் சீர்ப்படுத்துவதற்குள் இங்கி 
லாந்து ஸ்பானிய அரசுரிமைப் போரில் ( War of Spanish Succession ) 
கலந்து போர் முடிந்ததும் 

நாணயச்சாலைக்கு 
நிறையப் பொன் , நாணயமாக அச்சடிப்பதற்குக் கொண்டுவரப் 
பட்டது . இங்கிலாந்தில் அப்போது கினி ( Guinea ) பொன் நாண 
யமாகவும் , ஷில்லிங் வெள்ளி நாணயமாகவும் விளங்கியது . 
1663 ஆம் ஆண்டில் இரண்டாம் சார்லஸ் , கினி என்ற பெயருடைய 
நாணயத்தை வெளியிட்டார் . அப்போது ஒரு கினி 21 ஷில்லிங் , 
6 பென்சுக்குச் சமமாக இருந்தது . 17 17 இல் நாணய அச்சக அதிப 
ராக ( Master of the Mint ) இருந்த சர் ஐசக் நியூடன் ( Sir Issac 
Newton ) வெள்ளி நாணயங்கள் ஏற்றுமதிக்கு உருக்கப்படுவதைத் 
தடுப்பதற்குக் கினியின் 

மதிப்பைக் குறைக்க வேண்டும் என்று 
கூறினார் . வெள்ளி நாணயங்களின் போதாக்குறைக்குக் காரணம் 
வெள்ளிக்குக் குறைமதிப்புத் தரப்பட்டிருந்ததே என்று கூறினார் . 
அவர் கூற்றுப்படியே கினியின் மதிப்பு 1 கினி = 21 ஷில்லிங் 
6 பென்சு என்பதிலிருந்து , 1 கினி 21 ஷில்லிங் என மாற்றப் 
பட்டது . இந்த வீதத்திலும் வெள்ளியின் மதிப்புக் குறைவாக 
இருந்ததால் அது புழக்கத்திலிருந்து மறைய ஆரம்பித்தது . 


நாண 


இங்கிலாந்தில் மேற்கூறிய காரணங்களால் வெள்ளி 
யங்கள் புழக்கத்தில் இல்லாமல் , பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்தி 
லிருந்தன . இதனால் நடைமுறையில் பொன் திட்டம் அமலில் 
இருந்தது எனலாம் . 

அதோடு 1798 இல் வெள்ளி 


நாணயு 
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வரக் 


அச்சடிப்பும் நிறுத்தப்பட்டது . 1816 இல் இயற்றப்பட்ட காசுச் 
சட்டம் ( Coinage Act ) தான் பொன் திட்டம் அமலுக்கு 
காரணமாக இருந்தது . கினி நாணயத்திற்குப் பதிலாகச் சவரன் 
திட்டப் பணமாக ஆளப்பட்டது . 

ஒரு 

சவரனின் எடை 113 
குன்றிமணி ( Grain ) ஆகும் . பொன்னின் விலை , 11 தூய்மையுள்ள 
ஓர் அவுன்சுப் பொன் £ 3-17s - 103d ஆகும் . ஒரு சவரன் 20 
ஷில்லிங்கிற்குச் சமம் என்று உறுதி செய்யப்பட்டது . 


1816 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1873 வரை ஐரோப்பிய நாடுகள் 
ஒற்றை உலோகத் திட்டத்தையும் , இரட்டை உலோகத் 
திட்டத்தையும் மாறிமாறிப் பின்பற்றின . பிரான்சு நாட்டில் 
இரட்டை உலோகத் திட்டமே அமலில் இருந்தது . 1785 ஆம் ஆண்டு 
வெள்ளி , பொன் இரண்டின் விகிதமும் 151 : 1 என்று நிர்ணயிக் 
கப்பட்டிருந்தது.ஏற்கனவே நாம் விவரித்ததுபோல நாணயச்சாலை 
விகிதத்திற்கும் , அங்காடி விகிதத்திற்கும் வேறுபாடு இல்லாமல் 
இருக்கும்வரை தான் இரட்டை உலோகத் திட்டம் செயல்படும் . 
பிரான்சைப்போல ஹாலந்தும் இரட்டை உலோக முறையைப் பின் 
பற்றியது . ஆனால் , 1847 இல் ஹாலந்து இரட்டை உலோகத் 
திட்டத்தைக் கைவிட்டு வெள்ளித் திட்டத்தைப் பின்பற்றியது . 
அமெரிக்காவில் ஆரம்பத்தில் இங்கிலாந்து , பிரான்சு 
போர்ச்சுக்கல் , ஸ்பெயின் முதலிய நாடுகளின் நாணயங்கள் 
புழக்கத்திலிருந்தன . இதனைச் சீர்திருத்த இரட்டை உலோகத் 
திட்டம் பின்பற்றப்பட்டு வெள்ளி , பொன் டாலர்கள் வெளியிடப் 
பட்டன . புது அமெரிக்க டாலர் 24-75 குன்றிமணி 
தங்கத்தையோ அல்லது 371-25 குன்றிமணி தூய வெள்ளியையோ 
கொண்டு விளங்கியது . இரண்டு உ 

ரண்டு உலோகங்களின் நாணயச்சாலை 
மதிப்பு இந்த அடிப்படையில் 15 : 1 என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 
பிரான்சின் பணத் திட்டம் மிகவும் செல்வாக்குப் பெற்றிருந்ததால் 
உலக அங்காடி விகிதமும் , பிரான்சின் விகிதமாகிய 151 : 1 என்ப 
தற்குச் சமமாகவே இருந்தது . இதனால் வெள்ளி டாலர் மிகை 
மதிப்புச் செய்யப்பட்டு , கிரஷாமின் விதிப்படி ஒரே திட்டப் பண 
மாகப் ( Sole Standard Money ) புழக்கத்திலிருந்தது . அமெரிக் 
காவிடம் போதிய அளவு வெள்ளி இருக்கவில்லை. மேலும் இங்கி 
லாந்தோடு ஏற்பட்ட பாதக வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையால் 
வெள்ளி அமெரிக்காவிலிருந்து இங்கிலாந்திற்குச் சென்றது . இந் 
நிலையில் 1834 ஆம் ஆண்டு இரட்டை உலோகத் திட்டத்தையே 
தொடர்ந்து பின்பற்றுவதென்றும் , ஆனால் நாணயச்சாலை 
விகிதத்தை மாற்றுவது என்றும் தீர்மானிக்கப்பட்டது . பொன் 
டாலரின் எடை 24.75 குன்றிமணியிலிருந்து 23-2 குன்றிமணி 
என்று குறைக்கப்பட்டது . ஆனால் , வெள்ளி டாலரின் 

, எடை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


மட்டும் மாற்றப்படாமல் 371-25 குன்றிமணியாக நிலைநிறுத்தப் 
பட்டது . இது நாணயச்சாலை வீதத்தை 16 : 1 என்று மாற்றியது . 
இதனால் வெள்ளி குறைமதிப்புச் செய்யப்பட்டு , வெள்ளி ஏற்றுமதி 
பெருகவும் , பொன் இறக்குமதி அதிகரிக்கவும் ஆரம்பித்தது . 
முடிவாகப் பொன் நாணயங்கள் செலாவணியில் மிகுந்து வெள்ளி 
நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்து மறைந்தன . 


1848 இல் ஆஸ்திரேலியாவிலும் , கலிபோர்னியாவிலும் , பிறகு 
இரஷ்ய நாட்டிலும் பொன் கண்டுபிடிக்கப்பட்டது . இதனால் 
பொன்னின் உற்பத்தி பல மடங்கு பெருகிப் பொன் , வெள்ளியை 
விட மலிவான உலோகமாக மாறியது . பிரான்சில் பொன்னின் 
மதிப்புக் குறைந்து வெள்ளிக்கு மதிப்பு அதிகரித்தது . வெள்ளிப் 
பணமான பிரஞ்சுப் பிராங்கு ( Franc ) பொன் பணமாக மாறியது . 
அமெரிக்க நாட்டிலும் வெள்ளியின் மதிப்பு அதிகரிக்கப்பட்டு 
வெள்ளி நாணயங்கள் புழக்கத்திலிருந்து மறைந்தன . 

வெள்ளி 
நாணயங்கள் உருக்கப்பட்டன . இதனால் 1853 ஆம் ஆண்டு 
அமெரிக்காவில் தூய்மையில் குறைந்த துணைவெள்ளி நாணயங்கள் 
(Subsidiary Silver Coins ) வெளியிடப்பட்டு குறை நிவர்த்தி 
செய்யப்பட்டது . 


ஐரோப்பாவிலும் , அமெரிக்காவிலும் பத்தொன்பதாம் நூற் 
றாண்டின் பிற்பகுதியில் போரும் , புரட்சியும் ஏற்பட்டு அவை சில 
அடிப்படை மாறுதல்களுக்கு அடிகோலின . 1871 ஆம் ஆண்டு 
பிரான்சு , இத்தாலி , ஆஸ்திரேலியா , ஹங்கேரி , இரஷ்யா , 
அமெரிக்கா முதலிய நாடுகள் போரின் நெருக்கடி காரணமாக 
மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணத்தை வெளியிட்டன . பிரான்சில் 
வெளியிடப்பட்ட நோட்டுகள் மாற்றுரிமையற்றவைகளாக இருந்த 
போதிலும் அவ்வளவாக மதிப்பிறக்கம் செய்யப்படவில்லை . 
இங்கிலாந்து பொன் திட்டத்திலும் , பிரான்சும் , லத்தீன் யூனியனின் 
( Latin Union ) உறுப்பினர்களான பெல்ஜியம் , சுவிட்சர்லாந்து , 
இத்தாலி போன்ற நாடுகளும் இரட்டை உலோக முறையைப் பின் 
பற்றின . ஜெர்மனி , ஹாலந்து , ஸ்காண்டிநேவியாவும் , ஆசியாக் 
கண்டத்தின் பெரும்பாலான நாடுகளும் , தென் அமெரிக்காவின் 
பெரும்பகுதியும் வெள்ளித் திட்டத்தைப் பின்பற்றின . 


உலக 


இந் நிலையில் நாம் மேலே குறிப்பிட்ட கலிபோர்னியாவிலும் , 
ஆஸ்திரேலியாவிலும் பொன் கண்டுபிடிக்கப்பட்டது 
நாடுகள் பின்பற்றிய பணத் திட்டங்களில் மாறுதல்களை ஏற்படுத் 
தின . பிரான்சும் , அதன் இரட்டை உலோகக் கூட்டாளிகளும் ( Bi 
metallic Associates ) பொன்னை மிகுதியாகப் பெற்றுக்கொண்டும் , 
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வெள்ளியை ஏற்றுமதி செய்து கொண்டும் இருந்தன . 1865 ஆம் 
ஆண்டு இதனால் தூய்மையில் குறைந்த துணைவெள்ளி நாணயங்கள் 
வெளியிடப்பட்டன . பிரான்சும் இங்கிலாந்தைப் போலப் 
பொன்னைப் பயன்படுத்தும் நாடாக மாறிக் கொண்டிருந்தது . 
இந் நிலையில் ஜெர்மானியப் பேரரசின் புதிய அரசும் , வெள்ளித் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றினால் அந்த நாட்டு மக்களுக்கு வாணிகத் 
தில் பலன் விளைவிக்காது என்று கருதிப் பொன் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றுவது என்று முடிவு செய்தது . பிரான்சு கொடுத்த நஷ்டஈடு 
ஜெர்மனி பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்ற இன்னொரு காரணமா 
யிருந்தது . இதனைப் பயன்படுத்தி ஜெர்மனி உலக அங்காடியில் 
தேவையான அளவு பொன்னை வாங்கியது . 

ஜெர்மனி பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றியதால் ஜெர்மனி 
யின் பண அலகின் மதிப்பில் பெரிய மாற்றம் ஏற்படவில்லை. புதிய 
பொன் நாணயத்திற்கும் பழைய 

வெள்ளி நாணயத்திற்கும் 
விகிதம் பிரான்சிலிருந்தது போல் 1:15 ) என்று நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . 1872 இல் நார்வே , சுவீடன் , டென்மார்க் போன்ற நாடு 
களும் ஜெர்மனியைப் பின்பற்றிப் பொன் திட்டத்தைக் கடைப் 
பிடித்தன . 1873 இல் ஹாலந்தும் வெள்ளிக்கு இருந்த தடையற்ற 
நாணய அச்சிடும் உரிமையை நிறுத்திவிட்டுப் பொன் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றியது . மேலே குறிப்பிட்ட நாணயச்சாலை விகிதமும் , 
அங்காடி விகிதத்தோடு 1873 வரைதான் 

இருந்தது . 
இப்போது பல நாடுகள் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றியதால் 
பொன்னுக்குத் தேவை அதிகரித்தது . அதனால் அதன் விலையில் 
மாற்றம் ஏற்பட்டு விகிதம் 1874 இல் 1 : 16 என்பதைவிட 
அதிகரித்தது . பொன்னின் மதிப்பு அதிகரித்தும் , வெள்ளியின் 
மதிப்புக் குறைந்தும் இரட்டை உலோக நாடுகளில் செலவாணியில் 
மாற்றங்களை உண்டாக்கியது . வெள்ளியே 

பொன்னுக்குப் 
பதிலாகச் செலவாணியில் இருந்தது . இதனால் இரட்டை உலோக 
நாடுகள் பொன்னை இழந்து வெள்ளித் திட்டத்தை மட்டுமே பின் 
பற்ற வேண்டிவரும் என்று பயந்து வெள்ளிக்கு இருந்த தடையற்ற 
நாணய அச்சிடும் உரிமையை நிறுத்தின . இதனால் பிரான்சும் 
அதன் கூட்டாளிகளும் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றின . ஐரோப் 
பாவில் மதிப்பிறங்கிய காகிதப்பண நாடுகளைத் தவிர மற்ற 
நாடுகள் பொன் திட்டத்தைக் கடைப்பிடித்தன . தூய பொன் 
திட்டத்தைக் கடைப்பிடிக்கப் போதிய அளவு வசதி இல்லாத 
நாடுகள் பொன்மாற்றுத் திட்டத்தைக் கடைப்பிடித்தன . 

ஆஸ்திரியா - ஹங்கேரி பொதுவாக வெள்ளித்திட்டத்தையே 
பின்பற்றி வந்தது . ஆனால் , 1848 இலிருந்தே அதன் செலவாணிக்குத் 
தொல்லைகள் ஏற்பட்டன . 

நீண்ட காலமாக அந்த நாடு 


சமமாக 
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மாற்றுரிமையற்ற காகிதப்பணமாக வெளியிட்டு வந்தது . அந்த 
நாட்டுச் செலாவணி அடிக்கடி மதிப்பிறக்கம் செய்யப்பட்டது . 
ஜெர்மனியில் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றுவதற்கு முன்னமேயே 
இது பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்ற விரும்பியது . 1870 இல் பொன் 
நாணயங்களாக ஃபிளோரின்கள் ( Florins ) வெளியிடப்பட்டன . 10 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு 102.15 ஃபிளோரின்களுக்குச் சமம் என்று 
நாணயமாற்று நிர்ணயிக்கப்பட்டிருந்தது . 1879 ஆம் 
வெள்ளிக் காசடிப்பு உரிமையும் நிறுத்தப்பட்டது . 

இதன் 
விளைவாகப் பண அலகாகக் காகிதப் பணம் புழக்கத்திற்கு வந்தது . 
அதன் மதிப்பைப் பொன் எடையில் நிர்ணயிக்கவில்லை . ஃபிளோ 
ரினின் மதிப்பிறக்கம் முதலில் அதிகமாக இருந்து பிறகு குறைய 
ஆரம்பித்தது . இதனால் ஒரு புதுப் பண அலகாகக் கிரௌன் ( Crown ) 
என்ற நாணயம் ஆளப்பட்டது . புது நாணயத்தின் மாற்றுச்சமன் 
( Par of Exchange ) 1 பவுண்டு = 24-0174 கிரௌன் என நிர்ணயிக் 
கப்பட்டது . இதற்கான சட்டம் 1892 இல் இயற்றப்பட்டது . 
பொன் திட்டம் 1900இலிருந்து அமலுக்கு கொண்டுவருவதெனத் 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . 


இரஷ்ய நாட்டிலும் நிகழ்ச்சிகள் ஏறக்குறைய இதே மாதிரி 
தான் இருந்தன . ஏற்கனவே புழக்கத்திலிருந்த மதிப்பிறக்கம் 
செய்யப்பட்ட காகிதத் தாள்களுக்குப் பதிலாக மதிப்புயர்ந்த 
காகிதத் தாள்கள் 1839 இல் வெளியிடப்பட்டன . பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டின் மத்திய காலத்தில் இரஷ்ய செலவாணிக்கும் 
தொல்லைகள் ஏற்பட்டன . இரஷ்யா வெளியிட்ட காகித ரூபிள் 
அதன் வெள்ளிச்சமன் ( (Silver par ) ஆன , 4 பிராங்குகள் அல்லது 
38 பென்னிக்குச் சமமாக இருந்தது . ரூபிளின் மதிப்பு 1863 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து மாறிக்கொண்டிருந்தது . இரஷ்ய அரசு ஏற்கனவே 
உள் நாட்டில் பொன் இருப்பையும் , வெளிநாட்டில் பொன்மீத 
இருப்பை ( Gold Balance ) யும் அதிகரித்துக் கொண்டுவந்தது . இந் 
நிலையில் ரூபிளின் மதிப்பை உயர்த்த முயற்சிகள் செய்யப்பட்டன . 
1893 இல் வெள்ளிக்கு இருந்த தடையிலா 

நாணய அச்சடிப்பு 
உரிமையை நிறுத்தி அடுத்த ஆண்டு பொன் மாற்றுத் திட்டத்தை 
மேற்கொண்டது . இப்படி ஐரோப்பா முழுவதும் நாடுகள் உறுதி 
யாகப் பொன் திட்டத்தை ஆளத் தொடங்கின . 


அமெரிக்க நாடு இரட்டை உலோகத் திட்டத்தைப் பின் 
பற்றியது என்றும் , 1834 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட நாணயச் 
சட்டங்களால் நாணயச்சாலை விகிதம் 16 : 1 என்று மாறியதால் 
பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்தில் மிகுந்து , வெள்ளி நாணயங்கள் 
மறைந்தன என்றும் ஏற்கனவே பார்த்தோம் . அதனை ஈடுசெய்ய 
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வெள்ளித்துணை நாணயங்கள் 1853 ஆம் ஆண்டு வெளியிடப்பட்டன . 
இந்த நாணயங்களின் அகமதிப்பு , கணிசமாகக் குறைக்கப்பட்டு 
அவைகள் குறிப் பணமாக ஆளப்பட்டன . அதனால் 1853 ஆம் 
ஆண்டு நடைமுறையில் அமெரிக்க நாடு பொன் திட்டத்தில் 
இருந்தது எனலாம் . பொன் தான் திட்டப் பணமாக இருந்தது . 
ஆனால் , வெள்ளிக்கும் நாணய அச்சிடும் உரிமை இருந்ததால் சட்ட 
பூர்வமாக இரட்டை உலோகத் திட்டம்தான் இருந்தது . 
அமெரிக்காவில் உள்நாட்டுப் போர் ஆரம்பித்ததும் , 1862 , 
1863 ஆம் ஆண்டுகளில் மாற்றுரிமையற்ற பச்சைப்புற 
நோட்டுகள் ( Green backs ) பெருமளவில் வெளியிடப்பட்டன . 
இதனால் இவற்றின் மதிப்பும் இறங்க ஆரம்பித்தது . அப்போது 
பொன் , வெள்ளி நாணயங்களும் புழக்கத்திலிருந்து மறைந்தன . 
1879 ஆம் ஆண்டு , பச்சைப்புற நோட்டுகளைப் பொன்னாக மாற்றும் 
உரிமை வழங்கப்பட்டது . பச்சைப்புற நோட்டுகள் குறித்து 
இருகருத்துகள் இருந்தன . சிலர் இத்தகைய நோட்டுகள் வெளி 
யிடப்படுவதைத் தடைசெய்யவேண்டும் என்று கூறினர் . இன்னும் 
சிலர் 1873-1879 ஆம் ஆண்டுகளில் ஏற்பட்ட பொருளாதார 
மந்தத்தைத் தவிர்க்க நிறைய நோட்டுகளை வெளியிட வேண்டும் 
என்று கூறினர் . 


ஆனால் 1878 ஆம் ஆண்டு எவ்வளவு வெளியிடுவது என்பது 
திட்டவட்டமாக நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 1873 ஆம் ஆண்டு 
நாணயச்சட்டம் வெளியிடப்பட்டபோது வெள்ளிக்கட்டியை , 
வெள்ளி டாலராக மாற்றும் உரிமை நிறுத்தப்பட்டது . அமெரிக்க 
நாட்டின் செலவாணி தனி உலாகத்திட்டத்தின் அடிப்படையில் 
இயங்கலாயிற்று . இப்படி வெள்ளி நாணயம் அச்சடிக்கும் உரிமை 
மறுக்கப்பட்டதற்கு 73 ஆம் ஆண்டுக் குற்றமாக ( Crime of 73 ) 
கூறப்பட்டது . 1834 இலிருந்து வெள்ளி நாணயம் அச்சடிப்பது 
அவ்வளவு இலாபகரமாக இல்லாததால் இது ஒரு பிரச்சினையாக 
இருக்கவில்லை . பின்னால் இது ஒரு பெரும் அரசியல் பிரச்சினையாக 
மாறியது . வெள்ளியின் மதிப்பு அப்போது குறைந்துகொண்டு 
வந்தது . அதற்கு இரண்டு காரணங்கள் . முதலாவது , புதிதாக 
வெள்ளி கண்டுபிடிக்கப்பட்டது ; இரண்டாவது ஐரோப்பாவில் 
வெள்ளிக்கு இருந்த தடையற்ற நாணய அச்சிடும் உரிமை நீக்கப் 
பட்டது . 1876 ஆம் ஆண்டு வெள்ளிக்கும் , பொன்னுக்கும் விகிதம் 
17.75 : 1 ஆக இருந்தது . இதனால் வெள்ளிச் சுரங்க உரிமை 
யார்கள் பாதிக்கப்பட்டார்கள் . அவர்கள் வெள்ளிக்குத் தடை 
யற்ற உரிமை வேண்டும் என்று வாதாடினார்கள் . விலைக் குறைவால் 
பாதிக்கப்பட்ட உழவர்களோடு சேர்ந்து கொண்டு வெள்ளிச் 
செலாவணியின் அளிப்பை அதிகரிக்க வேண்டும் என்று கிளர்ச்சி 
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செய்தார்கள் . ஆனால் , இரட்டை உலோகத்திட்டம் அப்படியும் 
அமலுக்குவரவில்லை . அதற்குப் பதிலாக ஒவ்வொரு மாதமும் 
கருவூலம் ( Treasury ) வெள்ளியை வாங்கவேண்டும் 
நிர்ணயித்து இரு சட்டங்கள் தீட்டப்பட்டன . இந்தச் சட்டங் 
களின்படி இறுதியாகக் கருவூலம் 43 மில்லியன் அவுன்சு தூய 
வெள்ளி வர்ங்க வேண்டியிருந்தது . வெள்ளிக்குத் தடை நீங்கிப் 
பழைய விகிதமான 16 : 1 நிலைநிறுத்தப்படவேண்டும் என்று 
1896 ஆம் ஆண்டும் , 1900 ஆம் ஆண்டும் நடந்த மக்கள் தலைவர் 
தேர்தலில் கூறப்பட்டது . ஆனால் , இருமுறையும் உலோகத் 
திட்டத்தை ஆதரித்தவர்கள் தோல்வியுற்றனர் . 

1900 ஆவது 
ஆண்டு , பொன் திட்டச் சட்டம் ( Gold Standard Act of March 14 , 
1900 ) உறுதியாக அமெரிக்காவில் பொன் திட்டத்தை நிறுவியது . 


போன்றவை 


வெள்ளி நாணயங்களை ஆண்டுவந்த சில நாடுகள் மாற்றுரிமை 
யற்ற காகிதப் பணச் செலாவணியை வெளியிட்டன . பின் அவை 
பொன் திட்டத்தை மேற்கொண்டன . பெரு , அர்ஜன்டினா, மெக் 
ஸிகோ 

பொன் திட்டத்தை மேற்கொண்டன . 
இந்தியா 1835 ஆம் ஆண்டுச் செலாவணிச் சட்டத்தின்படி 
வெள்ளித் திட்டத்தைப் பின்பற்றியது . வெள்ளி ரூபாய்கள் வெளி 
யிடப்பட்டன . 1874 க்குப் பிறகு வெள்ளியின் விலை குறைந்தது . 
1893 இல் இயற்றப்பட்ட செலாவணிச்சட்டம் வெள்ளிக்கு இருந்த 
இலவச நாணய அச்சிடும் உரிமையைப் பறித்தது . ரூபாயின் அக 
மதிப்பைவிடப்புறமதிப்பு அதிகரித்து அது குறிப்பணமாக மாறியது . 
1898 ஆம் ஆண்டு இந்தியாவில் பொன்மாற்றுத் திட்டம் பின் 
பற்றப்பட்டது . மாற்றுவீதம் 1 £ = 155 என நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . 

மற்றக் கிழக்கத்திய நாடுகள் சிலவும் பொன் அடிப் 
படையில் நாணயத்தின் மதிப்பைக் குறைத்தன . 1914 ஆம் ஆண்டு 
59 நாடுகள் பொன்திட்டத்திலும் , பொன்மாற்றுத் திட்டத்திலும் 
இருந்தன . சீன நாடு மட்டும் பொன் திட்டத்திற்கு வராமல் 
வெள்ளித் திட்டத்திலிருந்தது . 


1914 ஆம் ஆண்டில் ஏற்பட்ட முதல் உலகப்போர் உலக நாடு 
களின் பணத் திட்டத்தில் பெருத்த மாறுதல்களை விளைவித்தது . 
அதிகரித்துக் கொண்டிருந்த போர்ச்செலவு , செலாவணிப் 
பெருக்கம் , பணவீக்கம் , இறக்குமதிக்கான தேவை முதலியவை 
பொன் திட்டத்தைச் செயல்படுத்த முடியாமல் செய்துவிட்டன . 
எல்லா நாடுகளும் பொன் திட்ட விதிகளைப் புறக்கணித்துப் பொன் 
இருப்பைப் பாதுகாத்துக் கொள்ள முயன்றன . இதற்காகப் பொன் 
ஏற்றுமதி தடை செய்யப்பட்டது . எல்லா நாடுகளும் பொன் 
திட்டத்தைக் கைவிட்டன . இங்கிலாந்து 1914 ஆம் ஆண்டே 
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பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டது . இறுதியாகப் பொன் 
திட்டத்தைக் கைவிட்ட நாடு அமெரிக்கா ஆகும் . அமெரிக்க நாடு 
1917 ஆம் ஆண்டு பொன் ஏற்றுமதியைத் தடை செய்தது . 

முதல் உலகப் போருக்குப்பின் உலக நாடுகளின் பணத் 
திட்டங்களில் குழப்பங்கள் ஏற்பட்டன . பெரும்பான்மையான 
நாடுகளில் பணவீக்கம் ஏற்பட்டது . ஜெர்மனியில் கற்பனைக்கும் 
எட்டாத அளவு விலைமட்டம் உயர்ந்தது . இதனால் பொருளா 
தாரக் கட்டமைப்புச் சீர்குலைந்தது . இதற்கு ஒரேவழி பொன் 
திட்டத்தை மீண்டும் பின்பற்றுவது என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . 
1922 ஆம் ஆண்டு , பிரஸ்ஸல்ஸில் ( Brussels ) கூடிய மாநாட்டில் 
பணத்துறை அதிகாரிகள் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்ற உறுதி 
எடுத்துக்கொண்டார்கள் . அமெரிக்க நாடு 1919 ஆம் ஆண்டே 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றியது . ஆஸ்திரியா 1923 ஆம் 
ஆண்டு பின்பற்றியது . அதனைத் தொடர்ந்து சுமார் 30 நாடுகள் 
பொன் திட்டத்தைப் 

திட்டத்தைப் பின்பற்றின . இறுதியாகப் பொன் 
திட்டத்தை 1928 இல் பிரான்சு பின்பற்றியது . இங்கிலாந்து 
1925 இல் பின்பற்றியது . நாம் ஏற்கனவே பார்த்தபடி இத்தகைய 
பொன் திட்டங்கள் எல்லாம் பெரும்பாலும் பொன்கட்டித் திட்ட 
மாகவோ , பொன்மாற்றுத் திட்டமாகவோ இருந்தன . 


உலக நாடுகளில் பெரும்பான்மையான நாடுகளைப் பாதித்த 
உலகப் பொருளாதார மந்தம் 1929 முதல் 1933 வரை ஏற்பட்டது . 
இதனால் பொன் திட்டம் பலத்த சோதனைக்கு 

பலத்த சோதனைக்கு உள்ளாகியது . 
1931 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்து பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டது . 
அதனைப் பின்பற்றி ஸ்காண்டிநேவிய நாடுகள் , கிரீஸ் , போர்ச் 
சுக்கல் , ஜப்பான் , தென்ஆப்பிரிக்கா போன்றவை பொன்திட்டத் 
தைக் கைவிட்டன . ஆஸ்திரேலியா , நியூஸிலாந்து , பெரும்பான்மை 
யான தென் ஆப்பிரிக்க நாடுகள் முதலியவை பிரிட்டனுக்கு 
முந்தியே பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டன . அமெரிக்கா 
1933 இலும் , பிரான்சு 1936 இலும் பொன் திட்டத்தைக் 
கைவிட்டன . முதல் உலகப் போருக்குப்பின் பின்பற்றப்பட்ட 
பொன் திட்டம் இப்படிக் குறுகிய காலத்திற்குள் கைவிடப் 


பட்டது . 


பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டதும் இங்கிலாந்து மற்ற நாடு 
களுடன் 

சேர்ந்து ஸ்டெர்லிங்கு அணி ( Sterling Bloc ) 
அமைத்தது . இதில் பிரிட்டிஷ் பேரரசைச் சேர்ந்த அத்தனை நாடு 
களும் , ஸ்காண்டிநேவிய நாடுகளும் , போர்ச்சுக்கல் , தென் 
அமெரிக்க நாடுகள் முதலியனவும் சேர்ந்தன . இந்த நாடுகள் தங்கள் 
நாட்டுக் கொள்கைகளை ஸ்டெர்லிங் பவுண்டோடு இணைத்து 
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மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்தின . அதோடு தங்கள் நாணய 
மாற்றுக் காப்புநிதியை ( Exchange Reserves ) ஸ்டெர்லிங்காக 
வைத்துக்கொண்டன . இதனால் இந்த நாடுகளைடையே வாணிகம் 
சிக்கலின்றி நடைபெற்றது . 


அதோடு இங்கிலாந்து 1931 ஆம் ஆண்டு , பொன் திட்டத்தைக் 
கைவிட்டதும் மாற்றுவீதத்தை ( Exchange Rates ) நிலைப்படுத்த 
நாணயமாற்றுச் சமன்செய்நிதியை ( Exchange Equilisation 
Fund ) அமைத்தது . நாம் வேறொரு அத்தியாயத்தில் விவரித்தபடி 
இதனைப் பின்பற்றி மற்ற நாடுகளான அமெரிக்கா , பிரான்சு , 
சுவிட்சர்லாந்து , பெல்ஜியம் , நெதர்லாந்து போன்ற நாடுகளும் 
இத்தகைய நிதியை அமைத்தன . 1936 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்து , 
பிரான்சு , அமெரிக்கா முதலிய மூன்று நாடுகள் சேர்ந்து கொண்டு , 
ஒரு முக்கூட்டு ஒப்பந்தம் செய்து , மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்த 
முயன்றன . இத்தகைய ஓர் ஒப்பந்தம் இரண்டாவது உலகப்போர் 
ஆரம்பித்த 1939 ஆம் ஆண்டுவரையே நீடித்தது . இதனையே 
பொன் காப்புத் திட்டம் ( Gold Reserve Standard ) 
வழங்குகிறோம் . 


என்று 


ரண்டாவது உலகப் போருக்குப்பின் மீண்டும் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தில் குழப்பம் ஏற்படுவதைத் தவிர்க்க முயற்சிகள் 
எடுத்துக்கொள்ளப்பட்டன . அதன் விளைவாக 1944 ஆம் ஆண்டு , 
பிரட்டன் உட்ஸ் ( Bretton Woods ) மா நாட்டில் வரலாற்றுச் 
சிறப்புடைய தீர்மானம் எடுக்கப்பட்டது . அதன்படி பன்னாட்டுச் 
செலவாணி நிதி அமைப்பு ( International Monetary Fund ) 
தோன்றியது . 


பொன் திட்டத்தின் எதிர்காலம் 

பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பொன் இன்றும் பயனுள்ள பணி 
களைச் செய்துகொண்டிருக்கிறது . பன்னாட்டுச் செலுத்தாக எல்லா 
நாடுகளும் தடையின்றி ஏற்றுக்கொள்கின்றன . பன்னாட்டு நிதி 
யமைப்பில் உறுப்பினராக உள்ள நாடுகளும் தங்கள் செலவாணி 
யின் மதிப்புச் சமனை ( Par Value ) பொன்னின் வாயிலாக வெளி 
யிட வேண்டும் . இதற்குப் பங்குத் தொகை ( Quotas ) செலுத்தும் 
போது ஒருபகுதி பொன்னாகவோ , அமெரிக்க டாலராகவோ 
செலுத்த வேண்டும் . ஐரோப்பிய நாடுகளிடையே ஏற்பட்ட 
அரசியல் , பொருளாதார வேறுபாடுகள் காரணமாக 1965 ஆம் 
ஆண்டு , பிரான்சு அதிபர் ஜெனரல் டிகால் , பழைய பொன் திட்டத் 
தைப் பின்பற்றுவது தான் தற்போதைய பன்னாட்டுச் செலவாணிப் 
பிரச்சினைகளைத் தீர்க்க வழி என்று குறிப்பிட்டார் . ஆனால் , அவர் 
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குறிப்பிட்டதைப் போல மற்ற நாடுகள் பொன் திட்டத்தைப் 
பின்பற்ற முன்வரவில்லை . 
பொன் 

திட்டத்தைப் பின்பற்றுவதற்கான சூழ்நிலை பெரும் 
பாலும் இன்று உலக நாடுகளிடையே காணப்படவில்லை என்றே 
கூறலாம் . பழைய பொன் திட்டம் பின்பற்றப்பட வேண்டுமென்றால் 
மாறாத மாற்றுவீதங்கள் , தேவையான பொன்காப்பு நிதிகள் , 
பொன் பெயர்ச்சிக்கு ஏற்பப் பணவீக்கம் , பணவாட்டம் , சாதக 
மான உள்நாட்டுக் கடன் கொள்கைகள் பற்றாக்குறைச் செலவு 
இல்லாத கணிசமான வரவு செலவுத் திட்டம் முதலியவை இருக்க 
வேண்டும் . இவைகளை இப்போது எதிர்பார்ப்பதற்கில்லை . அதோடு 
ஒவ்வொரு நாடும் தத்தமது பொருளாதார நலன்களில் அதிகக் 
கவனம் செலுத்துகின்றன . முழுவேலைவாய்ப்பைப் பெறவும் , 
பொருளாதார நிலைபேற்றை அடையவும் பெரிதும் முயல்கின்றன . 
ஒவ்வொரு நாட்டிலும் ஏற்பட்டுள்ள தொழிற்சங்கங்கள் தொழி 
லாளர்களின் கூலி உயர்வுக்கும் , போதிய ஓய்விற்கும் பாடுபடுவ 
தைத் தமது நோக்கமாகக் கொண்டுள்ளன . அதோடு பெரும்பான் 
மையான நாடுகள் பொன் திட்ட விதிகளைப் பின்பற்ற மறுப்பதும் 
மற்ற நாடுகள் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்ற முடியாமல் 
இருப்பதற்கு இன்னொரு காரணமாகும் . ஆதலின் பிரான்சு போன்ற 
நாடுகள் பழைய பொன் திட்டம் பின்பற்றப்பட வேண்டுமென்று 
எவ்வளவு விரும்பினாலும் பொன் திட்டம் பின்பற்றப்படுவதற்கு 
வழியே இல்லை . அதனால் தான் பேராசிரியர் ஹாம் , தன்னியக்கப் 
பொன் திட்டமுறை எப்போதும் திரும்பாதென்று நம்பிக்கையோடு 
எதிர்பார்க்கலாம் என்று உறுதியோடு கூறுகிறார் . 1 

ஆனால் , பொன் திட்டம் திரும்பவராது என்று கூறுவது பொன் 
தற்காலப் பன்னாட்டுச் செலுத்து முறைக்கு ( International Pay 
ments System ) எந்தப்பயனும் விளைவிக்காது என்பது பொருளன்று . 
இப்போதுள்ள பன்னாட்டுச் செலுத்து முறையில் உறுப்பு நாடு 
களின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் அடிப்படையான 
சலன நிலை ( Fundamental Balance of Payments Disequilibrium ) 
தோன்றும்போது தங்கள் செலவாணிக்கும் பொன்னுக்கும் உள்ள 
சமனை மாற்றிக் கொள்ளலாம் . பொன் சில சிறப்பான பணிகளைச் 
செய்துகொண்டுதான் உள்ளது . பொன் சமன் மாறும்போது அது 
மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்துகிறது . அது பன்னாட்டுப் பண 
அலகாக விளங்குகிறது . பன்னாட்டுச் செலுத்து முறையில் பொன் 
உற்பத்தி செய்யும் நாடுகளும் உறுப்பினர்களாக உள்ளன . 
எல்லாவற்றையும்விடப் பன்னாட்டு ரொக்கநிலையை (International 
Liquidity ) நிர்வகிக்கப் பொன் பெரிதும் பயன்படுகிறது . 


1 Halm - Monetary Theory , p . 207 . 


5. காகிதப் பணத் திட்டம் 

(Paper Standard ) 


இன்று உலகிலுள்ள எல்லா நாடுகளும் பின்பற்றுகின்ற 
காகிதப் பணத்திட்டம் ஒரு நிர்வகிப்புத்திட்டம் ( Managed Stan 
dard ) ஆகும் . காகிதத்தின் மாறுதலுக்கு ஏற்பப் பணம் பற்றிய 
கருத்துகளிலும் மாறுதல்கள் ஏற்பட்டன. பணம் விலையுயர்ந்த 
உலோகத்தால் செய்யப்பட்டதாக இருக்கவேண்டும் என்ற கருத்து 
மாறி , பணத்தின் மதிப்பு நிலைநிறுத்தப்படுமானால் எந்தப் 
பொருளும் பணமாக ஆளப்படலாம் என்ற கருத்து தோன்றியது . 
பணத்தின் இன்றிமையாத இயல்பு அது எல்லோராலும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படுவதாகும் . பணம் விலையுயர்ந்ததாக இருக்க வேண்டிய 
தில்லை . பணம் கிடைப்பருமையுடையதாக இருக்க வேண்டும் . 
இந்த அடிப்படையில் தான் காகிதம் பணமாக ஆளப்படுகிறது . 


காகிதப் பணம் குறித்துப் பேராசிரியர் கிரௌதர் மிக அழ 
கான கருத்தை வெளியிடுகிறார் . பண வரலாற்றில் நாணயத் 
திற்குப் பிறகு அடுத்த பெரிய முன்னேற்றம் காகிதமே ஆகும் . 
உண்மையில் பணம் கண்டுபிடிக்கப்பட்டதிலிருந்து பலவகையில் 
இதுவே மிக முக்கியமான கண்டுபிடிப்பாகும் . இடையில் கண்டு 
பிடிக்கப்பட்டவை எல்லாவற்றையும்விட ஓரளவு இதுவே அதிக 
நன்மை தீமைகளைப் பயக்கவல்லது என்று கூறுகிறார் ..! காகிதப் 
பணமும் நாணயப் பணம் போலத் திடீரென்று கண்டுபிடிக்கப் 
பட்டுப் புழக்கத்தில் விடப்பட்டதன்று . அது தன் வளர்ச்சியில் பல 
படிகளைக் கடந்தே தற்போதைய நிலையை அடைந்துள்ளது என்று 
கூறலாம் . 


காகிதப் பணம் நான்கு நிலைகளைக் கடந்தே தற்போதைய 
நிலையை அடைந்துள்ளது . அதனை இங்கு ஆராய்வோம் . பணம் 


1 Crowther- An Outline of Money , p . 10 . 
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விலையுயர்ந்த உலோகத்தால் செய்யப்படும்போது எடுத்துச் 
செல்லுதல் எளிதாகும் . ஆனால் , அது எளிதில் களவு போகும் . 
ஆதலால் மிகுந்த பாதுகாப்புத் தேவைப்படுகிறது . ஆதலின் வெகு 
காலத்திற்கு முன்பே வணிகர்கள் தங்கள் பயணத்தின்போது இத் 
தகைய உலோகப் பணங்களை எடுத்துச்செல்லாமல் , பணம் வைத் 
திருப்பதற்கான சான்றுகளை எடுத்துச் சென்றிருக்க வேண்டும் . 
இத்தகைய எழுத்துப் பத்திரங்களைப் ( Written Documents) பண 
மாகக் கருதமுடியாது . ஆனால் , அவற்றைப் பிரதிப் பணமாகக் 
(Substitutes for Money ) கருதலாம் . இவை களவு போனாலோ , 
காணாமற் போய்விட்டாலோ கவலை இல்லை . உண்மையான பணத் 
திற்கு ஊறு நேராது . இத்தகைய பத்திரங்கள் பணத்திற்குப் 
பதிலாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . இது காகிதப் பண வளர்ச்சியின் 
முதல் நிலையாகும் . 


காலப்போக்கில் இத்தகைய பத்திரங்கள் பணமாக ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டன . சிலர் இதன்மேல் நம்பிக்கை வைத்து இவற்றை 
ஏற்றுக்கொண்டனர் . வணிகர்கள் தங்களிடமுள்ள பணத்தைப் 
பொற்கொல்லர்களிடம் பாதுகாப்புக்காக வைத்திருக்கும்படி 
கொடுத்துவிட்டு அதற்கு ஈடாக வாக்குறுதிச் சீட்டுகள் பெற்றனர் . 
இத்தகைய வாக்குறுதிச் சீட்டுகள் பணத்தின் மேலுள்ள 
உரிமையாக அல்லாமல் , பணமாகவும் பயன்பட்டது . வாக்குறுதிப் 
பத்திரங்கள் பணத்தை வைத்திருப்பவரின் பெயரில் அல்லாமல் , 
யார் அதை வைத்திருக்கிறார்களோ அவர்களுக்கு உரிமையாக்கப் 
படும் முறை தோன்றியது . இந்த அடிப்படையிலேயே வங்கி 
நோட்டுகள் ( Bank Notes ) தோன்றின . இப்போதுகூட நமது 
வங்கியான ரிசர்வ் வங்கி வெளியிடும் நோட்டுகளில் ரிசர்வ் 
வங்கிக்கவர்னரின் கையொப்பமிட்ட வாக்குறுதி காணப்படுவதைக் 
குறிப்பிடலாம் . இது காகிதப்பணத்தின் வளர்ச்சியில் இரண் 
டாவது நிலையாகும் . 


வங்கி நோட்டுகள் நாளடைவில் பணமாகவே பயன்படுத்தப் 
பட்டன . வங்கி நோட்டுகள் ஒரே பேரத்திற்கு மட்டும் பயன் 
படுத்தப்படாமல் பல பேரங்களுக்குப் பயன்படுத்தப்பட்டன . 
இதனால் வங்கி நோட்டுகள் உடனடியாகப் பணமாக மாற்றப்படு 
வதற்கு வங்கிகளிடம் வராமலேயே புழக்கத்திலிருந்தன . அப்படி 
வந்தாலும் வங்கி நோட்டுகளில் ஒரு பகுதியே பணமாக மாற்றப் 
படுவதற்கு வந்தன . இதனைக் கருத்தில்கொண்ட வங்கிகள் 
தங்களிடம் வைப்பாக இருக்கும் பணத்திற்குமேல் அதிக அளவில் 
வங்கி நோட்டுகளை வெளியிட்டன . இது காகிதப் பணத்தின் 
வளர்ச்சியில் மூன்றாவது நிலையாகும் . முதல் இரண்டு நிலைகளிலும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உலோகப் பணத்திற்குப் பதிலாகக் காகிதப் பணம் பயன்படுத்தப் 
பட்டது . 

மூன்றாவது நிலையில் , பதிலீட்டுப் பணமாகப் பயன் 
படுத்தப்பட்ட நிலை போய் , பணமாகவே பயன்படுத்தப்படும் 
நிலையைக் காகிதப் பணம் அடைந்தது . 


பணமாக 


வங்கிகள் வெளியிட்ட நோட்டுகள் 

ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டதால் சில வங்கிகள் அதிகமான அளவில் நோட்டு 
களை வெளியிட்டன . தங்கள் ரொக்க இருப்பைவிடப் பலமடங்கு 
அதிகமான நோட்டுகளை வெளியிட்டன . இதனால் மக்கள் வங்கி 
நோட்டுகளை ரொக்கமாக மாற்ற விழைந்தபோது வங்கிகளால் 
அது முடியவில்லை. 

வங்கி நோட்டுகளின் மீது மக்கள் நம்பிக்கை 
இழந்தனர் . இந் நிலையில் தான் அரசாங்கம் தலையிட வேண்டி 
யிருந்தது . நோட்டுகளின் வெளியீடு 

வெளியீடு வங்கி மூலதனத்தின் 
அளவிற்கோ அல்லது இரண்டின் அளவிற்கோ இருக்க வேண்டு 
மென்று உறுதியாக வரையறுக்கப்பட்டது . இதற்குப் பிறகே 
காகிதப் பணம் , சட்டபூர்வப் பணம் ( Legal Tender ) 
நிலையை அடைந்தது . 

கடனைச் 

செலுத்த சட்டபூர்வமாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டது . காகிதப் பணம் பணமாகப் பயன் 
படுத்தும் நிலைபோய் , அதுவே பணம் என்று சட்டத்தால் 
அறிவிக்கப்பட்டது . இதுவே காகிதப் பணத்தின் வளர்ச்சியில் 
நான்காவது நிலையாகும் . இந்த நிலையைக் காகிதப் பணம் 
அடைந்த பிறகே , அது பணத்திற்கு உள்ள எல்லாத் தன்மை 
களையும் பெற்றது . அது தடையின்றிப் பொதுவாக எல்லோ 
ராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டது . 


என்ற 


காகிதத் திட்டம் சமீபகாலத்தில் தான் மற்ற நாடுகளால் பின் 
பற்றப்பட்டது என்றாலும் , காகிதப் பணம் நெடுங்காலமாகப் 
புழக்கத்திலிருந்தது . பொன் திட்டம் வழக்கத்திலிருந்தபோதே 
காகிதப் பணமும் பயன்படுத்தப்பட்டு வந்தது . நெருக்கடியான 
காலங்களில் பெரும்பான்மையான 

நாட்டு 

அரசாங்கங்கள் 
காகிதப் பணத்தை அதிகமாக வெளியிட்டுள்ளன . ஆங்கிலேய 
வரலாற்றுப் பேரறிஞர் அர்னால்டு டாயின் பீயின் ( Arnold Toyn - 
bee ) கருத்துப்படி சீன நாட்டில் நெடுங்காலத்திற்கு முன்பே 
அரசர்கள் காகிதப் பணத்தை வெளியிட்டார்கள் என்பதற்கு 
வரலாற்றுச் சான்றுகள் உள்ளன . அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டில் 
குடியேற்ற அரசு ( Colonial Government ) 1690 ஆம் ஆண்டே 
காகிதப் பணத்தை வெளியிட்டது . 

இங்கிலாந்தில் வங்கி 
நோட்டுகள் 1729 ஆம் ஆண்டே வெளியிடப்பட்டன . பிரான்சில் 
புரட்சிக்கு முன்பே 1788 ஆம் ஆண்டு , மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் 
பணம் வெளியிடப்பட்டது . அமெரிக்க நாட்டில் , நாம் முன்பே 
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பார்த்தவாறு உள்நாட்டுப் போரின்போது அளவற்ற பச்சைப்புற 
நோட்டுகள் ( Green backs ) வெளியிடப்பட்டன . காகிதப் பண 
வெளியீடு பெரும்பாலும் பணவீக்கத்தில் முடிந்ததால் இது 
ஆரம்பத்தில் அவ்வளவு சிறப்பைப் பெற்றிருக்கவில்லை . காகிதப் 
பணம் நன்கு நிர்வகிக்கப்பட்டால் அதன் மதிப்பு மாறாதிருக்கும் 
என்பது நடைமுறையில் தெரியவந்தது . பொன் திட்டங்களை மற்ற 
நாடுகள் கைவிட்டதும் காகிதப் பணத் திட்டம் எல்லா நாடு 
களிலும் பின்பற்றப்பட்டது . 

மற்றப் பணத் திட்டங்களுக்கும் , காகிதப் பணத்திற்கும் 
வேறுபாடு உண்டு . முதலாவதாகக் காகிதப் பணத்தை வெள்ளி 
யாகவோ , பொன்னாகவோ மாற்ற முடியாது . இதனால் காகிதப் 
பணம் மிகுதியாக வெளியிடப்பட்டு , பணம் தன் மதிப்பை 
இழந்துவிடும் என்பது பொருளன்று . காகிதப் பணத்தின் அளவு 
பணத்துறை அதிகாரிகளால் கட்டுப்படுத்தப்பட்டு விலைமட்டம் 
நிலையாக இருக்கும் . இரண்டாவதாகக் காகிதப் பணத் 
திட்டத்தில் ஒரு நாட்டுச் செலவாணிக்கும் மற்றொரு நாட்டுச் 
செலவாணிக்கும் பொன் திட்டத்திலிருந்ததுபோல் தொடர்பு 
கிடையாது . 

பொன் திட்டத்தின் கீழ்ப் பொன் நாணயங்கள் 
புழக்கத்திலிருந்ததாலும் , பொன்னைக் காப்பாக வைத்து நாண 
யங்கள் வெளியிடப்பட்டதாலும் நெருங்கிய தொடர்பு இருந்தது . 
மூன்றாவதாகப் பொன் திட்டம் ஒரு தன்னியக்கத் திட்டமாகும் . 
ஆனால் , காகிதப் பணத் திட்டம் ஒரு நிர்வகிப்புத் திட்டம் 
( Managed Standard ) ஆகும் . காகிதப் பணத்திற்கு மதிப்பு 
அரசாங்கத்தின் கட்டளையால் ஏற்படுவதால் இதனைக் கட்டளைத் 
திட்டம் ( Fiat Standard ) என்றும் கூறுவதுண்டு . 


1 . 


காகிதப் பணத் திட்ட வகைகள் 
காகிதப் பணத்தை மூன்று வகைகளாகப் பிரிக்கலாம் . 

தூய காகிதத் திட்டம் ( Pure Paper Standard ) : 
திட்டத்தின் கீழ்க் காகிதப் பணமே திட்டப் பணமாக இருக்கும் . 
அதற்குக் காப்பாகப் பின்ணணியில் பொன்னோ, வெள்ளியோ 
இருக்காது . அரசாங்க முத்திரையும் , சட்டத்தால் பெறப்பட்ட 
செலவாணிச் சக்தியாலுமே காகிதப் பணம் புழக்கத்திலிருக்கும் . 
இப் பணத்திற்கு மீட்சி ( Redemption ) கிடையாது . 

2. மாற்றுரிமையிழந்த காகிதத் திட்டம் (Inconvertible Paper 
Standard ) : காகிதப் பணத்திற்கு ஒரு காலத்தில் உலோகமாக 
மாற்றப்படும் உரிமை இருந்து , பின் அது போர் போன்ற 
நெருக்கடி காரணமாக ரத்து செய்யப்பட்டால் , அதனை மாற் 


138 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


றுரிமை இழந்த காகிதத் திட்டம் என்கிறோம் . காகிதப் பணம் 
மாற்றும் உரிமை வழங்கப்பட்டபோது , அதன் மதிப்பு உலோக 
அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படும் . மாற்றுரிமை போன பிறகு 
உலோக அடிப்படையில் மதிப்பு நிர்ணயித்ததும் போய்விடும் . 


சமமாக 


3. நிர்வகிப்புக் காகிதத் திட்டம் ( Managed Paper Standard ) : 
இந்தக் காகிதத் திட்டத்தின்கீழ் அரசாங்கம் காகிதப் பணத்தின் 
மதிப்பைக் குறிப்பிட்ட எடைப் பொன்னுக்குச் 
நிர்ணயிக்கும் . அல்லது பொன் அடிப்படையில் உள்ள மற்றொரு 
பணத்திற்குச் 

வைத்திருக்கும் . ஆனால் , காகிதப் 
பணத்தைப் பொன்னாக மாற்றமுடியாது . இத்தகைய 
காகிதத் திட்டத்தையே இங்கு ஆராய்கிறோம் . 


சமமாக 


காகிதப் பண வெளியீட்டுக் கொள்கைகள் 

காகிதப் பணம் வெளியிடுவதைப்பற்றி இரண்டு கொள்கைகள் 
உள்ளன . முதலாவது , செலாவணிக் கொள்கை ( Currency 
Principle ) ; இரண்டாவது வங்கிக் கொள்கை ( Banking Principle ) . 
இந்த இரண்டு கொள்கைகளையும் ஆதரித்து இரு கூட்டங்கள் 
பதினெட்டாம் நூற்றாண்டில் இங்கிலாந்தில் இருந்தன . அந்த 
இரு கூட்டங்களும் செலாவணிமுறைக் கருத்தாளர் ( Currency 
School ) , வங்கிமுறைக் கருத்தாளர் ( Banking School ) என்று 
அழைக்கப்பட்டனர் . ஒவ்வொருவரும் ஒவ்வொரு கருத்தை 
வலியுறுத்தினர் . இந்த அடிப்படையில் இங்கிலாந்து நாட்டில் , எது 
நோட்டு வெளியிடுவதில் சரியான கொள்கையாக இருக்கவேண்டும் 
என்பது குறித்துப் பெரும் விவாதம் நடந்தது . 


செலாவணிக் கொள்கையைப் பின்பற்றியவர்கள் குறை 
பாடற்ற நோட்டு வெளியிடும் முறை ( Sound System of Note 
Issue ) மக்கள் மனத்தில் நம்பிக்கையை ஏற்படுத்தும் என்று கருதி 
னார்கள் . இப்படி நம்பிக்கை ஏற்படுத்தவேண்டுமென்றால் , காகிதப் 
பணத்தை வெள்ளியாகவோ அல்லது தங்கமாகவோ தாராளமாக 
மாற்றும் உரிமை மக்களுக்கு இருக்கவேண்டும் . ஆதலின் வெளி 
யிடப்படும் நோட்டுகளுக்கு ஈடாக நூறு சதவிகிதம் , 

பொன் 
காப்பு நிதி இருக்கவேண்டும் . எனவே காகிதப் பணத்தை வெளி 
யிடுவது , விலையுயர்ந்த உலோகம் புழக்கத்தில் தேய்ந்து வீணாகாம 
லிருப்பதைத் தடைசெய்யும் . 

இதனால் பணத் திட்டம் சிக்கன 
மானதாக இருக்கும் . இந்த முறையின்கீழ் வெளியிடப்படும் 
நோட்டுகள் பொன் அல்லது வெள்ளி இருப்பின் அளவுக்கேற்ப 
மாறுதலடையும் . 
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செலாவ்ணிக் கொள்கையின்படி காகிதப் பணத் திட்டம் , 
தன்னியக்கத்திட்டமாகச் செயல்படும் . உலோகத்தின் இருப்பு 
அதிகரிக்கும்போது செலாவணிப் பெருக்கமும் , குறையும்போது 
செலாவணிச் சுருக்கமும் ஏற்படும் . எனவே பணவீக்கம் போன்ற 
சீர்கேடுகள் ஏற்படுவதை எளிதில் தடை செய்ய முடியும் . மக்கள் 
மனதில் செலாவணியின்மேல் உறுதியான நம்பிக்கை ஏற்படும் . 
ஆனால் , இந்தத் திட்டத்தைப் பின்பற்றினால் செலாவணிமுறை 
முற்றிலும் நெகிழ்ச்சியற்றதாக மாறிவிடும் . ஏனென்றால் இந்த 
முறையின் கீழ் வெளியிடப்படும் காகிதப்பணத்தின் அளவுக்குச் 
சமமாகப் பொன் இருக்கவேண்டும் . எல்லா நாடுகளும் போதிய 
பொன் காப்பு நிதியை வைத்திருக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . 
குறிப்பாக வளர்ச்சி குறைந்த நாடுகள் இந்த முறையைப்பின்பற்ற 
முடியாது . அதோடு ஒரு நாடு வேண்டுமளவு பொன்னை இருப்பாக 
வைத்துக்கொண்டு காகிதப் பணத்தை வெளியிடுவதைவிடப் 
பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றுவது எளிதாகும் . இதனால் அந்த 
நாட்டுக்குப் பெருமையும் உண்டு . அதோடு ஒரு நாட்டுச் செலா 
வணிக்கு மதிப்பு அது எப்படி நிர்வகிக்கப்படுகிறது என்பதைப் 
பொறுத்து அமையுமே தவிர , அது பொன்னாக 

அது பொன்னாகவோ , வெள்ளி 
யாகவோ மாற்றக்கூடியது என்பதைப் பொறுத்து அமைவதன்று . 


வங்கிக் கொள்கையைப் பின்பற்றியவர்கள் இதற்கு மாறான 
கருத்தைக் கொண்டிருந்தார்கள் . பொதுவாக மக்களுக்குப் பணம் 
தன் பணிகளைச் செவ்வனே செய்யும்போது 

அதைப் பொன் 
னாகவோ , வெள்ளியாகவோ மாற்றவேண்டிய தேவை இருக்காது . 
அப்படிச் சிலபேர் விரும்பினாலும் , அவர்கள் விருப்பத்தை நிறை 
வேற்ற ஓரளவு பொன்னோ, வெள்ளியோ இருந்தால் போதும் . 
ஆதலின் காகிதப்பண வெளியீட்டுக்கு ஈடாக நூறுசதவீதப் பொன் 
காப்பு நிதியை வைத்திருக்கவேண்டியதில்லை .. எப்படி 

வாணிக 
வங்கிகள் குறிப்பிட்ட அளவு ரொக்கக் காப்புகளை ( Cash Reserves ) 
வைத்துக்கொண்டு தம் பொறுப்புகளைத் தீர்க்க முடிகிறதோ , 
அதேபோல் மையவங்கியும் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதம் பொன் 
காப்பு நிதியை வைத்துக்கொண்டு மக்களின் 

மாற்றுரிமை 
விருப்பத்தை நிறைவேற்ற முடியும் , இந்த முறை சிக்கனமானது . 
இதில் அதிக அளவு பொன்னை இருப்பாக வைத்துக்கொள்ள 
வேண்டிய தேவை இல்லை . அதோடு பணத்துறை அதிகா 
பொருளாதாரத்தின் தேவைக்கு ஏற்பப் 

அளிப்பைக் 
கூட்டவோ , குறைக்கவோ முடியும் . 


பண 


இந்த இரண்டு கொள்கைகளில் வங்கிக் கொள்கை நெகிழ்ச்சி 
( Elasticity ) மிக்க பண வெளியீட்டு முறையைக் கொண்டது . 
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ஆனால் , இது பாதுகாப்பானது (Safety ) என்று சொல்லமுடியாது . 
செலாவணிக் கொள்கை நெகிழ்ச்சியற்றது . ஆனால் , பாது 
காப்பானது . ஒரு குறைபாடற்ற காகிதப் பணம் வெளியிடும் முறை 
யானது நெகிழ்ச்சிமிக்கதாகவும் , பாதுகாப்பானதாகவும் இருக்க 
வேண்டும் . அதனால் பெரும்பான்மையான நாடுகள் பணம் வெளி 
யிடும் முறையில் இந்த இரண்டு கொள்கைகளின் நன்மையை 
இணைத்தே தங்கள் பணம் வெளியிடும் முறையை உருவாக்கி 
யுள்ளன . அவற்றைப் பின்னால் விரிவாகப் பார்ப்போம் . இதில் 
வங்கிக் கொள்கையே பெரும்பாலும் எல்லா நாடுகளிலும் பின் 
பற்றப்படுகிறது . செலாவணிக் கொள்கையைப் பின்பற்றும் 
அளவுக்கு எல்லா நாடுகளிடமும் பொன் இல்லை . அதோடு எல்லா 
மக்களும் பணத்தைப் பொன்னாகவோ , வெள்ளியாகவோ மாற்ற 
விரும்புவதில்லை . மக்களுக்குப் பணத்தின் மீது நம்பிக்கை அதனை 
நிர்வகிக்கும் முறையிலேயே ஏற்படுகிறது . அதன் மதிப்பு மாறாமல் 
நிர்வகித்தால் , எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்வதில் எவ்விதத் 
தடையும் இல்லை . இதனால் வங்கிக் கொள்கையே , செலாவணிக் 
கொள்கையைவிடச் சிறந்ததாகக் கருதப்பட்டுப் பெரும்பாலான 
நாடுகளில் பின்பற்றப்படுகிறது . 


காகிதப் பண வெளியீட்டு முறைகள் 

காகிதப் பணத்தை வெளியிடுவதில் , வெளியீட்டுரிமை 
அரசாங்கத்திற்கு இருக்க வேண்டுமா அல்லது வங்கிகளுக்கு 
இருக்கவேண்டுமா என்பது ஆரம்பத்தில் ஒரு பிரச்சினையாக 
இருந்தது . அரசு காகிதப் பணத்தை வெளியிட்டால் அதற்குத் 
தனிமதிப்பு இருக்கும் என்றும் , அதனால் மக்களுக்கு மிகுந்த 
நம்பிக்கை ஏற்படும் என்றும் கூறப்பட்டது . அரசு சட்டமியற்றும் 
அதிகாரத்தைக் கொண்டிருப்பதால் , செலாவணிமுறை 
திறமையாக நிர்வகிக்கப்படும் என்றும் கருதப்பட்டது . ஆனால் , 
அரசு காகிதப் பணத்தை 

பணத்தை வெளியிடும்போது அது அமித 
வெளியீட்டில் முடிந்து அதனால் செலாவணிக்கு மதிப்பிறக்கம் 
ஏற்படலாம் . அதோடு பொருளாதாரத்தில் செலாவணியின் 
தேவைக்கேற்பப் பணத்தின் அளிப்பைச் சரிசெய்ய 

அரசால் 
முடியாது . மையவங்கி இப்பணியைச் சிறப்பாகச் செய்யமுடியும் . 
அது கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் பணியைச் செய்வதால் காகிதப் 
பணம் வெளியிடும் உரிமையையும் பெற்றிருப்பது சிறப்பாகும் . 
இதனால் காகிதப் பணம் வெளியிடும் உரிமை இப்போது மைய 
வங்கிகளின் தனியுரிமையாகிவிட்டது . 
பொதுவாகக் காகிதப்பணம் வெளியிடுவதில் 

இரண்டு 
முறைகள் உள்ளன . முதலாவது செலாவணிக் கொள்கையின் 
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1 
. 


( Currency Principle ) அடிப்படையில் வகுக்கப்படும் எளிய வைப்பு 
முறை ( Simple Deposit System ) . இந்த முறையின்கீழ் எவ்வளவு 
காகிதப் பணம் வெளியிடுகிறோமோ , அந்த அளவிற்குத் தங்கம் , 
வெள்ளி போன்றவை காப்பு நிதியாக வைக்கப்படவேண்டும் . இது 
எங்கும் பின்பற்றப்பட்டு நடைமுறையில் இருக்கவில்லை . இரண் 
டாவது . வங்கிக் கொள்கையின் அடிப்படையில் பின்பற்றப்படும் 
பகுதிவைப்பு முறை ( Partial Deposit System ) . இம் முறையின் கீழ் 
வெளியிடப்படும் காகிதப் பணத்திற்கு ஈடாக நூறு சதவிகிதம் 
விலையுயர்ந்த உலோகம் காப்பாக வைக்கப்படமாட்டாது . வெளி 
யிடப்படும் காகிதப் பணம் ஒரு பகுதிக்கு மட்டும் ஈடாகக் காப்பு 
நிதி வைக்கப்பட்டிருக்கும் . இந்தப் பகுதி வைப்புமுறைதான் 
பெரும்பாலும் எல்லா நாடுகளிலும் பின்பற்றப்படுகிறது . இதனைப் 
பின்பற்றிக் காகிதப் பணம் வெளியிடுவதில் சில முறைகள் வகுக்கப் 
பட்டுள்ளன . அவைகளை இங்கு ஆராய்வோம் . 

உச்ச நம்பிக்கைத் திட்டம் ( Maximum Fiduciary System ) 

இத் திட்டத்தின்கீழ் அரசு அதிகபட்சம் எதுவரை காகிதப் 
பணம் பொன் காப்புநிதி இல்லாமலே வெளியிடலாம் என்று எல்லை 
வரையறுத்துவிடும் . அதுவரை மையவங்கி எவ்விதத் தடையும் 
இல்லாமல் காகிதப் பணத்தை வெளியிடலாம் . அதற்குமேல் 
பணத்தை வெளியிட முடியாது . எனவே குறிப்பிட்ட அளவு வரை 
பண வெளியீட்டில் நெகிழ்வுத் தன்மை உண்டு . ஆனால் , அதிக 
பட்ச அளவு என்றும் மாற்ற முடியாதது அல்லது பொருளா 
தாரத்தின் தேவைக்கேற்ப அதனை வேண்டும்போது மாற்றிக் 
கொள்ளலாம் . அதிகபட்ச எல்லை நிர்ணயம் செய்யப்பட்டுப் பணம் 
வெளியிடப்படுவதால் அமித வெளியீடு ( Over Issue ) காரணமாகப் 
பண வீக்கம் ஏற்பட வழியில்லை . இத் திட்டத்தைப் பிரான்சு நாடு 
1870 இலிருந்து 1928 வரையிலும் , இங்கிலாந்து 1939 ஆம் 
ஆண்டிலும் , ஜப்பான் 1941 ஆம் ஆண்டும் பின்பற்றியது . இந்தத் 
திட்டத்தைப் பிரான்சு பின்பற்றியதற்கும் , மற்ற இரண்டு நாடுகள் 
பின்பற்றியதற்கும் வேறுபாடு உண்டு . இங்கிலாந்திலும் , 
ஜப்பானிலும் சட்டசபை ( Legislature ) அதிகபட்ச எல்லையை 
எப்போதும் , எந்த அளவும் உயர்த்திக் கொள்ளும் அதிகாரத்தைக் 
கருவூலத்திற்கு ( Treasury ) வழங்கியது . ஆனால் , பிரான்சில் இந்த 
உரிமையைச் சட்டசபையே வைத்துக் கொண்டது . கீன்சினுடைய 
கருத்துப்படி இந்தத் திட்டம் எல்லாப் பண வெளியீட்டுத் திட்டங் 
களிலும் மிகச் சிறந்ததாகும் . இது எல்லா நாடுகளும் பின்பற்றத் 
தகுந்தது என்றும் கூறப்படுகிறது . ஆனால் , பிரான்சு இத் 
திட்டத்தை நெகிழ்ச்சியற்ற திட்டம் என்று கூறிக் கைவிட்டது . 
லெமோயன் ( Lemoine ) என்பார் கருத்துப்படி, இத் திட்டம் பண 
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வீக்கத்திற்கு எதிராக உறுதிமொழி அளிப்பது இல்லை , ஏனென்றால் 
அதிகபட்ச எல்லையை அரசு தேவை இருந்தாலும் , இல்லாவிட் 
டாலும் உயர்த்திக் கொள்ள முடியும் . 


2. வரையறை செய்த நம்பிக்கைத் திட்டம் ( Fixed Fiduciary System ) 

இத் திட்டம் 1844 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்தில் பின்பற்றப்பட்டுப் 
பின் வேறு பல நாடுகளிலும் பின்பற்றப்பட்டது . இத் திட்டத்தின் 
படி ஒரு குறிப்பிட்ட அளவைச் சட்டம் வரையறை செய்து அது 
வரை , அரசாங்கக் கடன் பத்திரங்களைக் ( Government Securities ) 
காப்பாக வைத்துக் கொள்ளலாம் . அந்த நம்பிக்கை எல்லைக்கு 
( Fiduciary Limit ) மேல் காகிதப் பணம் வெளியிட வேண்டுமாயின் 
எந்த அளவு வெளியிடுகிறோமோ அந்த அளவு தங்கம் வேண்டும் . 
இந்தத் திட்டம் இங்கிலாந்தில் வங்கிச் சாசனச் சட்டத்தால் (Bank 
Chanter Act ) 1844 ஆம் ஆண்டு புகுத்தப்பட்டது . இந்தச் சட்டத் 
தின்படி நம்பிக்கை வெளியீடு ( Fiduciary Issue ) 14 மில்லியன் 
பவுண்டாக நிர்ணயிக்கப்பட்டது . இந்தியாவிலும் இத் திட்டம் 
1920 ஆம் ஆண்டுவரை பின்பற்றப்பட்டது . 1861 ஆம் ஆண்டு 
இந்தியாவில் இயற்றப்பட்ட சட்டத்தின்படி நம்பிக்கை வெளியீடு 
4 கோடி ரூபாய் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . அந்த அளவுவரை 
இந்திய அரசாங்கக் கடன் பத்திரங்களை வைத்துக்கொள்ள 
வேண்டும் . 1920 ஆம் ஆண்டு , நம்பிக்கை வெளியீடு 120 கோடி 
ரூபாயாக உயர்த்தப்பட்டது . 

இந்த வரையறை செய்த நம்பிக்கைத் திட்டத்தில் காகிதப் 
பணம் அளவுக்கதிகமாக வெளியிடப்படுவது தடுக்கப்படுகிறது . 
இதனால் பண வீக்கம் ஏற்பட வழியில்லை . இது இத் திட்டத்தின் 
சிறப்பு ஆகும் . ஆனால் , இத் திட்டம் நெகிழ்ச்சி குறைந்த ஒரு 
திட்டமாகும் . ஏனென்றால் நம்பிக்கை எல்லைக்கு மேல் பணம் 
வெளியிட வேண்டுமாயின் அந்த அளவு , 

பொன் காப்புநிதி 
இருக்கவேண்டும் . ஆதலின் நெருக்கடியான காலங்களில் செலா 
வணியைப் பெருக்கமுடியாது . இந்தக் காரணங்களால் 1844 ஆம் 
ஆண்டு இங்கிலாந்தில் இயற்றப்பட்ட சட்டம் பலவாறு குறை 
கூறப்பட்டு 1928 ஆம் ஆண்டு நம்பிக்கை வெளியீடு 260 மில்லியன் 
பவுண்டாக உயர்த்தப்பட்டது . 1931 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்து 
நாட்டுப் பொன் இருப்புக் குறைந்ததால் இது 275 மில்லியன் 
பவுண்டாக உயர்த்தப்பட்டது . 1939 ஆம் ஆண்டு இது மீண்டும் 
580 மில்லியன் பவுண்டாக உயர்த்தப்பட்டு இங்கிலாந்து 
வங்கியின் வெளியீட்டு இலாகாவிலிருந்த ( Issue Department) 
தங்கம் முழுவதும் நாணய மாற்றுக் கணக்கிற்கு ( Exchange 
Account ) மாற்றப்பட்டுவிட்டது . இதனால் வரையறை செய்யப் 
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பட்ட நம்பிக்கைத் திட்டம் கைவிடப்பட்டது . இப்போது 
வங்கி வெளியிடும் காகிதப் பணத்திற்கு , அரசாங்கக் கடன் 
பத்திரங்களும் மிகக் குறைந்த அளவு பொன்னும் , வெள்ளியும் 
( 11 மில்லியன் பவுண்டு ) காப்பாக உள்ளன . 1939 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து இங்கிலாந்து உச்சநம்பிக்கைத் திட்டத்தைப் பின்பற்று 
கிறது . 1956 ஆம் ஆண்டு இது 2,025 மில்லியன் பவுண்டு என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . இந்தத் திட்டம் பகுதி நம்பிக்கைத்திட்டம் 
(Partial Fiduciary System ) என்றும் வழங்கப்படுகிறது . 
திட்டம் 1926 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் சில மாற்றங்கள் செய்யப்பட்டு 
இத்தாலியில் பின்பற்றப்பட்டது . ஜப்பான் , ஸ்வீடன் , நார்வே , 
பின்லாந்து போன்ற நாடுகள் சுமார் 1940 ஆம் ஆண்டு வரை இத் 
திட்டத்தைப் பின்பற்றின . 
3. வீத அளவு காப்பு முறை ( Proportional Reserve System ) 

இத் திட்டத்தின்கீழ் ஒரு குறிப்பிட்ட சதவீதம் வரை வெளி 
யிடப்படும் காகிதப் பணத்திற்குப் பொன் காப்பு நிதி இருக்க 
வேண்டும் . மீதி வெளியிடப்படும் பணத்திற்குக் காப்பாகக் கடன் 
பத்திரங்கள் இருக்கும் . எடுத்துக்காட்டாக வீத அளவு 30 சத 
விகிதம் என்றால் , வெளியிடப்படும் காகிதப் பணத்தில் 30 
விகிதத்திற்கு உலோகக் காப்பு ( Mettalic Reserves ) இருக்க 
வேண்டும் . மீதி வெளியிடப்படும் காகிதப் பணத்திற்குக் காப் 
பாகக் கடன் பத்திரங்கள் இருந்தால் போதுமானது . காகிதப் 
பணத்தைப் பொன்னாக மாற்றுவதற்கு நூறு சதவீதம் பொன் 
இருக்க வேண்டுமென்று அவசியம் இல்லை . ஏனென்றால் காகிதப் 
பணத்தில் ஒரு குறிப்பிட்ட அளவே பொன்னாக மாற்றப்படு 
கின்றது . வாணிக வங்கிகள் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதம் ரொக்கத்தை 
வைத்துக்கொண்டு ரொக்கத்தின் தேவையைப் பூர்த்தி செய்து 
கொள்வது போல மைய வங்கியும் ஓரளவு பொன் காப்புநிதியை 
வைத்துக்கொண்டு காகிதப் பணத்தை வெளியிடலாம் . இந்தத் 
திட்டத்தின் பெரிய சிறப்பாக இதன் மிகுந்த நெகிழ்ச்சி 
யுடைமையைக் குறிப்பிடலாம் . தேவை ஏற்படும்போது விகித 
அளவை மாற்றிக் கொள்ளலாம் . ஆனால் , இத் திட்டம் அதிக 
அளவில் செலாவணிப் பெருக்கத்திற்கும் , சுருக்கத்திற்கும் காரண 
மாகிறது . அதோடு நெருக்கடி ஏற்படும்போது காகிதப் பணம் 
முழுவதையும் பொன்னாக மாற்றமுடியாது . இத் திட்டத்தை 
அமெரிக்க நாடு 1914 ஆம் ஆண்டிலும் , பிரான்சு நாடு 1938 இலும் 
பின்பற்றின . இந்தியாவில் இத் திட்டம் 1927இலிருந்து 1957 வரை 
பின்பற்றப்பட்டது : பொன் , வெள்ளி போன்ற காப்புநிதிகளின் 
விகித அளவு நாட்டிற்கு நாடு வேறுபடுகிறது . எடுத்துக்காட்டாக 
இந்தியாவில் இது 40 சதவீதமாக இருந்தது . கனடா , அர்ஜென் 
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டைனா போன்ற நாடுகளில் 25 சதவீதமாக உள்ளது . அமெரிக் 
காவில் 1914 இல் 40 சதவீதமாக இருந்தது . 1925 இல் இது 
25 சதவீதமாகக் குறைக்கப்பட்டது . 


4. குறைந்த அளவு காப்பு முறை ( Minimum Reserve System ) 

இந்த முறையின் கீழ்ப் பணத்துறை அதிகாரி பண வெளி 
யீட்டுக்குக் காப்பாகச் சட்டத்தால் குறிக்கப்பட்ட குறைந்த அளவு 
காப்பு நிதியாவது வைத்திருக்கவேண்டும் . காகிதப்பண வெளியீட் 
டுக்கு எல்லை வகுக்கப்படவில்லை . எந்த அளவு வேண்டுமானாலும் 
வெளியிட்டுக் கொள்ளலாம் . தற்போது இந்தியாவில் இந்தத் 
திட்டம் தான் பின்பற்றப்படுகிறது எனலாம் . நமது நாட்டில் வீத 
அளவுகாப்புமுறைதான் முதலில் பின்பற்றப்பட்டுவந்தது . ஆனால் , 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் 1956 ஆம் ஆண்டுச் சட்டப்படி இது 
மாற்றப்பட்டுக் குறைந்த அளவு காப்புமுறை பின்பற்றப்பட்டது . 
இந்தச் சட்டம் 1957 ஆம் ஆண்டு மீண்டும் திருத்தப்பட்டு , ரிசர்வ் 
வங்கி குறைந்த அளவு காப்பாக 200 கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள 
தங்கம் , அந்நியக் கடன் பத்திரங்கள் வைத்திருக்கவேண்டும் 
என்றும் , அதில் 115 கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள பொன்னும் , 
எஞ்சியவைக் கடன் பத்திரங்களாக இருக்கலாம் என்றும் வரை 
யறுக்கப்பட்டது . இத் திட்டம் மற்றெல்லாப் பணவெளியீட்டுத் 
திட்டங்களையும்விட மிக்க நெகிழ்ச்சியுடையதாகும் . பொருளா 
தாரத்தின் தேவைக்கேற்பப்பணத்தை வெளியிட்டுக்கொள்ளலாம் . 
மையவங்கி பொன் காப்புநிதியை வைத்திருப்பதும் ஓரளவு மக்கள் 
மனதில் காகிதப் பணம் குறித்து நம்பிக்கை ஏற்படும் . ஆனால் , 
நடைமுறையில் அரசுக்குப் பணம் தேவைப்படும்போது மைய 
வங்கி அதிகமாக வெளியிட்டுப் பணவீக்கம் ஏற்படலாம் . 


5. மிகையூதிய வைப்பு முறை ( Bonus Deposit System ) 

இந்தத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பண வெளியீட்டுக்குக் காப்பு நிதியாக 
அரசாங்கக் கருவூல உண்டியல்களை ( Treasury Bills ) வை 

வைத்துக் 
கொள்ளலாம் . பொன்னைக் காப்புநிதியாக வைத்துக்கொள்ள 
வேண்டியதில்லை . இத் திட்டம் 1902 ஆம் ஆண்டில் இந்தியாவில் 
பின்பற்றப்பட்டுப்பின் கைவிடப்பட்டது . 1913 ஆம் ஆண்டுக்கு 
முன் அமெரிக்காவில் நாட்டு வங்கிகள் ( National Banks ) இந்த 
முறையைப் பின்பற்றின . இவ் வங்கிகள் தங்களிடமுள்ள 
அரசாங்கப் பத்திரங்கள் , செலுத்தப்பட்ட மூலதனத்தின் அளவை 
அடிப்படையாகக் கொண்டுதான் காகிதப் பணத்தை வெளி 
யிட்டன . இந்த முறை மிகவும் நெகிழ்ச்சியற்றதாக இருந்ததால் 
திருப்தியற்றதாகக் கருதப்பட்டது . இந்த முறையில் வெளியிடப் 
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பட்ட காகிதப் பணம் மிகவும் நம்பிக்கையுள்ளதாகக் கருதப் 
பட்டது . ஆனால் , பர்ஜஸ் ( Burgess ) என்பார் குறிப்பிடுவதுபோலக் 
காகிதப் 

வெளியீட்டை நெருக்கடியற்ற காலங்களில் 
குறைத்துக்கொள்வதோ நெருக்கடியான காலங்களில் அதிகரிப் 
பதோ முடியாது . இந்த முறை தென் அமெரிக்காவில் சில 
குடியேற்றங்களிலும் ( Colony ) பின்பற்றப்பட்டது . 


காகிதப் பண வெளியீட்டில் குறிப்பிட்ட ஒன்றைச் சிறந்த 
தாகக் கூற முடியாது . ஒவ்வொரு நாட்டின் பொன் காப்புநிதி , 
செலாவணித் தேவை மக்களுக்குச் செலாவணி மேலுள்ள 
நம்பிக்கை இவற்றைப் பொறுத்து வெளியீட்டு முறை மாறலாம் . 
19 ஆம் நூற்றாண்டில் செலாவணியைப் பொன்னாகவோ வெள்ளி 
யாகவோ மாற்ற வேண்டியது இன்றியமையாததாகக் கருதப் 
பட்டது . ஆனால் , தற்போது காகிதப் பணத்திற்கு உலோகக் 
காப்பு இருந்தால்தான் அது ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் என்பதில்லை . 
அரசு பண வெளியீட்டில் தலையிடாமலிருந்து பணத்தின் அளிப்பு 
கட்டுப்படுத்தப்பட்டு அதன் மதிப்பு நிலையாக இருக்கும்வரை 
காகிதப் பணம் அதன் பணிகளைச் செவ்வனே செய்யமுடியும் . 


காகிதப் பணத்தின் சிறப்பியல்புகள் 

காகிதப் பணம் மிக அதிகமான சிறப்பியல்புகளைக் கொண்ட 
பணத் திட்டம் ஆகும் . அதனால் எல்லா நாடுகளும் இத் திட்டத் 
தைப் பின்பற்றுகின்றன . முதலாவது , இது நெகிழ்ச்சி மிக்க பணத் 
திட்டமாகும் . நம் விருப்பம்போல , பொருளாதாரத் தேவைக் 
கேற்பச் செலாவணியைச் சுருக்கவோ , பெருக்கவோ முடியும் . 
காகிதப் பணத்திட்டம் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்குச் சாதக 
மாக உள்ளது . இரண்டாவது , காகிதப் பணத் திட்டம் பணவாட் 
டத்திலிருந்து பொருளாதாரத்தைக் காக்கிறது . பொன் திட்டத் 
தின்கீழ்ப் பொன் ஏற்றுமதியாகும்போது செலாவணிச் சுருக்கம் 
ஏற்பட்டே தீரும் . இதனால் முதலீடு , வேலைவாய்ப்பு , வருமானம் 
போன்றவை குறைந்து பணவாட்டம் ஏற்படும் . அத்தகைய நிலை 
காகிதப் பணத் திட்டத்தில் ஏற்பட வழியில்லை . மூன்றாவதாகப் 
போர் போன்ற நெருக்கடி காலங்களில் காகிதத் திட்டம் பயனு 
டையதாக இருக்கும் . போரின்போது ஏற்படும் நிதி நெருக்கடியைக் 
காகிதப் பணம் வெளியிடுவதன் மூலம் சமாளிக்கலாம் . வளர்ச்சி 
பெறாத பொருளாதார நாடுகளுக்கும் இத் திட்டம் பேருதவியாக 
உள்ளது . அதனால் தான் காகிதத் திட்டம் பற்றி J. M. கீன்சு 
குறிப்பிடும்போது , இதில் குறைபாடுகள் இருந்தாலும் குறிப் 
பிட்ட எல்லைவரை திறமையாகச் செயல்படும் என்பதை ஏற்றுக் 
கொள்ளவேண்டும் ( The method is condemned but its efficacy 
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up to the point must be admitted ) என்று கூறுகிறார் . நான்காவ 
தாகக் காகிதத் திட்டம் தேசியத் திட்டமாகும் ( National 
Standard ) . பொன் திட்டம் பன்னாட்டுத் திட்டமாகும் ( Inter 
national Standard ) . ஆதலின் ஒரு நாட்டின் பொருளாதாரத்தில் 
ஏற்படும் அடிப்படை மாறுதல்கள் , மற்ற நாட்டிற்குப் பொன் 
மூலமாகப் பரவக் காகிதத் திட்டத்தில் வாய்ப்பில்லை . ஐந்தா 
வதாக , மாற்றுவீதத்தைக் காகிதத் திட்டம் திறமையாகத் தானே 
கட்டுப்படுத்துகிறது . பொன் திட்டத்தில் மாற்றுவீதம் நிலையாக 
இருக்குமென்று முன்பே கண்டோம் . காகிதத் திட்டத்தின்கீழ் 
ஏற்றுமதி இறக்குமதி முதலியவற்றின் சமநிலை பாதிக்கப்பட்டால் 
அதன் விளைவாக அந்நியச் செலாவணியின் விலையில் குறிப்பிடத் 
தக்க மாறுதல்கள் உடனே ஏற்படுகின்றன . இதனால் ஏற்றுமதி 
இறக்குமதியில் மாற்றம் ஏற்பட்டுச் சமநிலை விரைவில் ஏற்படு 
கின்றது . இறுதியாகக் காகிதத் திட்டம் , மலிவானதும் சிக்கன 
மானதுமான ஒரு திட்டமாகும் . விலையுயர்ந்த உலோகங்களை 
நாணயமாகப் புழக்கத்தில் 

விடவேண்டிய தேவை இல்லை . 
காகிதப் பணத்தை வெளியிடுவதற்கு ஆகும் செலவும் குறை 
வாகும் . ஓரளவு உலோகக் காப்பு இருக்கும் எந்த ஏழை நாடும் 
இத் திட்டத்தைப் பின்பற்றலாம் . இதனால் விலையுயர்ந்த பொன் , 
வெள்ளி போன்ற 

உலோகங்கள் ஆபரணங்கள் செய்யவும் , 
தொழில் துறைக்கும் பயன்படுத்தப்படலாம் . 
காகிதப் பணத்தின் குறைபாடுகள் 

காகிதப் பணம் சில குறைகளையும் கொண்டது . நாம் இது 
வரை குறிப்பிட்ட சில சிறப்பியல்புகள் நடைமுறையில் செயல்படு 
வதில்லை . முதலாவதாக , மாற்றுவீதம் காகிதப் பணத் திட்டத்தில் 
பொன் திட்டம் போல நிலையாக இருப்பதில்லை . வெளிநாட்டு 
விலைகள் , உள் நாட்டு விலைகள் ஆகிய இரண்டிற்கும் வேறுபாடு 
தோன்றும்போது மாற்றுவீதம் பாதிக்கப்படுகிறது . உள் நாட்டு 
விலையில் அதிக மாறுதல்கள் ஏற்பட அனுமதிக்கப்படுவதில்லை . 

வளிநாட்டு விலைகள் இதைவிட அதிகரிக்கும்போது 
மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் . இத்தகைய மாறுதல்கள் 
பன்னாட்டு வாணிகம் சிக்கலின்றிச் செயல்பட இடர் விளைவிக்கும் . 
இதனால் பன்னாட்டு வாணிகத்தைச் சார்ந்துள்ள 

பொருளாதா 
ரங்கள் பாதிக்கப்படுகின்றன . பன்னாட்டுக் கொடுக்கல் வாங்கல் 
களும் இதனால் சீராக நடைபெறாது . இரண்டாவதாகக் காகிதத் 
திட்டம் அடிக்கடி பணவீக்கம் ஏற்படக் காரண 
ணமாகிறெது . பணத் 
துறை அதிகாரிகள் எந்தக் கட்டுப்பாடும் இல்லாமல் சுதந்திரமாகச் 
செயல்பட முடியுமாதலால் பெரும்பான்மையான அரசுகள் , அதிக 
அளவு காகிதப் பணத்தை வெளியிடுகின்றன . தனது வரவு 
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செலவுத் திட்டத்தில் ஏற்படும் பற்றாக்குறையை ஈடுசெய்ய அரசு 
காகிதப் பணம் வெளியிடுகிறது . காகிதப் பணம் வெளியிடப்படுவது 
ஒருவகை தவிர்க்க 

முடியாத வரிபோலச் செயல்படுவதால் 
வலுவற்ற அரசுகூட இதில் ஈடுபடுகிறது . இதனால் தான் உலகில் 
ஏற்பட்ட மிகப் பெரிய பணவீக்கங்கள் எல்லாம் காகிதப்பணத் 
தால் ஏற்பட்டதாகக் கூறப்படுகிறது . இதனால் , செலாவணியின் 
மதிப்பு படிப்படியாகக் குறைந்து , மக்கள் பணத்தின் மீது 
நம்பிக்கையை இழக்க ஆரம்பித்துவிடுகிறார்கள் . மூன்றாவதாகப் 
பணத் திட்டம் திறமையாக நிர்வகிக்கப்படவேண்டும் . அப்போது 
தான் அது பலன் விளைவிக்கும் . பணத் திட்டத்தை நிர்வகிக்கும் 
போது ஏற்படும் சிறிய தவறுகள்கூடப் 

பெரிய விளைவுகளை 
ஏற்படுத்திவிடும் . செலாவணியைத் தேவைக்கு மீறிச் சிறிதளவு 
அதிகமாகவோ குறைவாகவோ வெளியிட்டால் , அது பணவீக்கத் 
திலும் வாட்டத்திலும் முடியும் . நான்காவதாகக் காகிதப் 
பணத் திட்டம் ஏற்படுத்துவதாகக் கூறும் நிலையான விலைமட்டம் 
சந்தேகமான ஒன்றேயாகும் . பொன் திட்டத்தில் பொன் 
பெயர்ச்சிக் காரணமாக ஏற்படும் செலாவணிப் பெருக்கமும் 
சுருக்கமும் உள் நாட்டில் விலை மட்டத்தில் அடிக்கடி ஏற்றத் 
தாழ்வுகளை உண்டாக்குகிறது என்று பார்த்தோம் . காகிதப் 
பணத் திட்டத்திலும் விலைமட்டத்தில் மாறுதல்கள் ஏற்படு 

பண வெளியீட்டில் ஏற்படும் மாற்றங்கள் காரணமாக 
விலைமட்டம் அதிகரிக்கவோ குறையவோ கூடும் . பணவீக்கம் விலை 
மட்டம் நிலையாக இருக்க விடுவதில்லை . இறுதியாகக் காகிதப் 
பணத் திட்டத்தால் வேலைவாய்ப்புப் பெருகும் என்பதையும் 
ஏற்றுக்கொள்ள 

முடியாது . உலகப் பொருளாதார மந்தம் 
ஏற்பட்டபோது வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் அதிகரித்ததை 
தெற்கு எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . பேராசிரியர் கிரௌதர் 
1931 ஆம் ஆண்டிற்குப்பின் பின்பற்றப்பட்ட நிர்வகிக்கப்பட்ட 
செலாவணித் திட்டமும் பொன் திட்டம் போலவே தோல்வி 
யடைந்தது என்றும் இதனால் ஏற்றுமதித் தொழிலில் ஆயிரக் 
கணக்கான தொழிலாளர் வேலைவாய்ப்பை இழக்க நேரிட்டது 
என்றும் கூறுவது காகிதப் பணத் திட்டத்தின் குறைபாட்டை 
விளக்குகிறது எனலாம் . 


கின்றன . 


நல்ல பணத் திட்டத்தின் இயல்புகள் 

இதுவரை பலவகையான பணத் திட்டங்களையும் அவற்றின் 
நன்மை தீமைகளையும் ஆராய்ந்தோம் . ஒரு சிறந்த பணத் திட்டம் 
நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்குத் துணை செய்வதாக 
இருத்தல் வேண்டும் . 
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வெவ்வேறு வகையான பணத் திட்டங்கள் வெவ்வேறு சூழ் 
நிலைகளில் பின்பற்றப்பட்டன . அவற்றுள் எது சிறந்தது என்று 
கூறமுடியாது . ஆனால் , ஒரு நாட்டின் பொருளாதார வளர்ச் 
சிக்கும் , அது பின்பற்றும் பணத் திட்டத்திற்கும் நெருங்கிய 
தொடர்புள்ளது . தற்காலப் பொருளாதாரமே பணப் பொருளா 
தாரமென்று முன்பே விளக்கியுள்ளோம் . பொதுவாகச் சொல்லு 
மிடத்து ஒரு நல்ல பணத் திட்டம் பின்வரும் தன்மைகளைப் பெற் 
றிருக்க வேண்டும் . 

முதலாவதாக , ஒரு நாட்டின் பணத்தின் உள் மதிப்பு (Internal 
value ) நிலையாக இருக்க வேண்டும் . அதாவது பணத்தின் வாங்கும் 
சக்தியில் அளவற்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் இருக்கக்கூடாது . புழக்கத் 
திலிருக்கும் பணத்தின் அளவைப் பொருளாதாரத்தின் தேவைக் 
கேற்ற அளவு கட்டுப்படுத்தி வைத்திருக்க வேண்டும் . 

இரண்டாவதாகப் பணத்தின் வெளிமதிப்பு ( External value ) 
ஒரு பணத் திட்டத்தில் நிலையாக இருக்கவேண்டும் . அதாவது அயல் 
நாட்டுச் செலாவணி விகிதத்தில் (Foreign Exchange Rate) அதிக 
ஏற்றத்தாழ்வு இல்லாமல் இருத்தல் வேண்டும் . அப்போதுதான் 
பணத் திட்டம் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கு ஏற்றதாக அமையும் . 

மூன்றாவதாகப் பணத் திட்டம் நெகிழ்வுடையதாக இருக்க 
வேண்டும் . புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தைத் தேவைக்கேற்பச் சுருக் 
கவும் பெருக்கவும் முடிந்தால் அதனையே நெகிழ்ச்சியுடைமை 
என்கிறோம் . ஒரு நாட்டின் தொழில் , வாணிகம் முதலியவை 
விரிவடையும் போது பணத்தின் தேவை அதிகரிக்கும் . பணத் 
திட்டம் நெகிழ்ச்சியற்றதாக இருந்தால் பணத்தின் மதிப்பில் 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஏற்பட்டுப் பொருளாதாரம் சீர்குலையும் . 

நான்காவதாகப் பணத் திட்டம் சிக்கனமானதாக இருக்க 
வேண்டும் . பரிவர்த்தனைச் சாதனம் விலையுயர்ந்ததாக இருக்க 
வேண்டுமென்ற அவசியமில்லை . பணத்தின் மதிப்பு 
அளிப்பைக் கட்டுப்படுத்துவதாலேயே நிலைநிறுத்தப்படுகிறது . 
பணமாக ஆளப்படும் பண்டம் சுயமதிப்பு உடையதாக இருக்க 
வேண்டியதில்லை . இதனால் விலையுயர்ந்த உலோகம் வீணாகாமல் 
தடுக்கப்படுகிறது . 

இறுதியாகப் பணத் திட்டம் எளிமையானதாக இருக்க 
வேண்டும் . பாமர மக்களுக்குப் பணத் திட்டம் எளிதில் புரிய 
வேண்டும் . சிக்கல்கள் நிறைந்திருக்குமானால் நடைமுறையில் 
குழப்பங்கள் ஏற்படும் . இதனால் பணத் திட்டம் சரிவர நடை 
பெறாமல் தோல்வி அடையும் . நன்கு நிர்வகிக்கப்படும் காகிதப் 
பணத் திட்டம் ஓரளவு இத் தன்மைகளைப் பெற்றிருப்பதாகவும் , 
பன்னாட்டுப் பண நிதியின்கீழ் அவற்றின் மாற்று விகிதம் ஓரளவு 
நிலையாக இருப்பதாகவும் கூறலாம் . 


அதன் 


6. இந்தியச் செலாவணித் திட்டம் 
(Indian Currency : Development and Problems ) 


இந்தியாவில் ஆங்கிலேய ஆட்சிக்குமுன் பலவகையான நாண 
யங்கள் புழக்கத்திலிருந்தன . அவை பெரும்பாலும் பொன் . 
வெள்ளி , செம்பு நாணயங்களாக இருந்தன . பொன் நாண 
யங்கள் மோகர் ( Mohar ) என்றும் , வெள்ளி நாணயங்கள் ரூபாய் 
( Rupya ) என்றும் வழங்கப்பட்டன . அவைகள் அளவிலும் , அக 
மதிப்பிலும் வேறுபட்டிருந்தன . மொகலாயப் பேரரசின் வீழ்ச் 
சிக்குப்பின் நாடு பல சிறு மாநிலங்களாகப் பிரிந்தது . ஒவ்வொன் 
றும் ஒரு நாணயத் திட்டத்தைப் பின்பற்றியதால் நாணயங்களுக் 
கிடையில் குறிப்பிட்ட மாற்றுவீதம் இருக்கவில்லை . உலோகத்தின் 
மதிப்புக்கு ஏற்ப மாற்று வீதங்கள் மாறிக் கொண்டிருந்ததால் இது 
வாணிகத்தில் ஒரு நிலையற்ற தன்மையைத் தோற்றுவித்தது . இந் 
நிலையில் வாணிகத்திற்காக இந்தியாவில் அமைக்கப்பட்ட கிழக் 
கிந்திய நிறுவனம் ( East India Company ) இந்தியச் செலாவணி 
முறையின் குழப்பத்தையும் குறைபாட்டையும் தவிர்ப்பதற்காகத் 
தானே பொன் , வெள்ளி நாணயங்களை வெளியிட முன்வந்தது . 
முதன் முதலாக 1801 ஆம் ஆண்டு முதல் 1835 ஆம் ஆண்டுவரை 
குறிப்பிட்ட எடையும் மாற்றுவிகிதமும் கொண்ட பொன் , 
வெள்ளி நாணயங்கள் வெளியிடப்பட்டன . ஆனால் , அங்காடி 
விகிதமும் நாணயச்சாலை 

கிதமும் மாறுபட்டதால் இந்த 
இரட்டை உலோகமுறை செயல்படவில்லை . இதனால் வெள்ளி 
நாணயங்களை மட்டும் திட்டப் பணமாகக்கொண்ட செலாவணி 
முறை பின்பற்றப்பட்டது . 


வெள்ளித் திட்டம் ( Silver Standard ) 1835-1893 

1835 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட செலாவணிச் சட்டம் 
( Currency Act ) வெள்ளித் திட்டத்தை ஏற்படுத்தியது . குறிப்பிட்ட 
எடையும் தூய்மையும் உள்ள வெள்ளி நாணயங்கள் திட்டப் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணமாக 


பணமாக 


வெளியிடப்பட்டு , சட்டபூர்வப் 

ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டன . வெள்ளிக்குத் தடையற்ற நாணய அச்சிடும் 
உரிமை வழங்கப்பட்டது . அப்போது வெளியிடப்பட்ட வெள்ளி 
நாணயங்களின் எடை 180 குன்றிமணி ( grain ) யாகவும் , தூய்மை 
11 ஆகவும் இருந்தது . எனவே , ஒரு ரூபாய் 165 குன்றிமணி 
தூய்மையான வெள்ளியைக்கொண்டு விளங்கியது . இந்தப் புதிய 
நாணயங்கள் கிழக்கிந்திய நிறுவனம் வாணிகம் செய்த பகுதிகளில் 
எல்லாம் , வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாக விளங்கியது 
வெள்ளி ரூபாயின் புறமதிப்பும் , அகமதிப்பும் சமமாக இருந்தன . 
பொன் நாணயங்கள் சட்டபூர்வப் பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படவில்லை . இருந்தாலும் 1835 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட செலா 
வணிச் சட்டம் பொன் நாணயங்களை மக்களுக்குத் தேவைப் 
பட்டால் அச்சிட்டுத் தரும் உரிமையை வழங்கியது . 1841 ஆம் 
ஆண்டு , பொதுக் கருவூலங்கள் 15 வெள்ளி ரூபாய்களுக்கு , ஒரு 
தங்க மொகாரா என்ற விகிதத்தில் வாங்கிக்கொள்ளும் என்று 
அறிவிக்கப்பட்டது . 


1874 ஆம் ஆண்டில் வெள்ளியின் மதிப்புக் குறைந்தது . 
இதற்குப் பல காரணங்கள் இருந்தன . 1873 இல் ஜெர்மனி. 
ஸ்வீடன் , டென்மார்க் , நார்வே முதலிய ஐரோப்பிய நாடுகள் 
வெள்ளித் திட்டத்தைக் கைவிட்டன . அதோடு புதுச் சுரங்கங்களி 
லிருந்து வெள்ளியின் உற்பத்தி பலமடங்கு அதிகரித்தது . பொன் 
திட்டம் பெரும்பாலான ஐரோப்பிய நாடுகளில் பின்பற்றப்பட்ட 
தாலும் , பொன்னின் தேவை அதிகரித்து , வெள்ளியின் தேவை 
குறைந்தது . இதனாலும் வெள்ளியின் மதிப்புக் குறைந்தது . மிகுதி 
யான வெள்ளி அப்போது வெள்ளித் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய 
இந்தியா , சீனா போன்ற நாடுகளுக்கு ஏற்றுமதி செய்யப்பட்டது . 
இதனால் வெள்ளியின் விலை இந் நாடுகளில் குறைய ஆரம்பித்தது . 
எடுத்துக்காட்டாக 1875 ஆம் ஆண்டு ஓர் அவுன்சு வெள்ளியின் 
விலை 58 பென்னியாக இருந்தது . இது படிப்படியாகக் குறைந்து 
1892 ஆம் ஆண்டு ஓர் அவுன்சு வெள்ளி 371 பென்னிக்கு வழங்கப் 
பட்டது . இதனால் மக்கள் நிறைய வெள்ளி வாங்கி நாணயமாக 
அச்சிட்டுக்கொண்டனர் . பணப்புழக்கம் அதிகமானதால் விலை 
மட்டம் உயர்ந்தது . இப்படி வெள்ளியின் மதிப்புக் குறைந்தது 
ரூபாயின் வெளிநாட்டு மதிப்பையும் பாதித்தது . இது ஸ்டெர்லிங் 
நாணயத்திற்கும் ரூபாய்க்குமுள்ள மாற்றுவீதத்தில் மாறுதலை 
ஏற்படுத்தியது . 1872 இல் ரூபாய்க்கும் ஸ்டெர்லிங்கிற்கும் உள்ள 
மாற்று வீதம் சுமார் 2 ஷில்லிங்கிலிருந்து 1892 இல் 1 ஷில்லிங் 3 
பென்னியாகக் குறைந்தது . இது 

து இந்தியாவின் வெளிநாட்டு 
வாணிகத்தைப் பெரிதும் பாதித்தது . அதோடு இந்தியா இங்கி 
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லாந்திற்குச் செலுத்த வேண்டிய நிர்வாகச் செலவும் ( Home char 
ges ) கூடியது . அதனால் வெள்ளிக்கு வழங்கப்பட்ட தடையற்ற 
நாணய அச்சிடும் உரிமையைப் பலர் எதிர்த்தனர் . செலாவணி 
முறையின் குறைபாடுகளை ஆராய்ந்து சீர்திருத்தம் செய்ய 1892 
இல் ஒரு குழு அமைக்கப்பட்டது . இது ஹெர்சல் என்பவரின் 
தலைமையின் கீழ் அமைக்கப்பட்டதால் ஹெர்சல் குழு ( Herschell 
Committee ) என்று வழங்கப்பட்டது . 


ஹெர்சல் குழு சமர்ப்பித்த அறிக்கையை அரசு ஏற்றுக் 
கொண்டது . அதன் அடிப்படையில் 1893 ஆம் ஆண்டு , செலா 
வணிச் சட்டம் ( Currency Act ) இயற்றப்பட்டது . வெள்ளிக்கு 
இருந்த தடையிலா நாணய அச்சிடும் உரிமை பறிக்கப்பட்டது . 
ஆனால் , அரசு தானே வெள்ளி நாணயம் அச்சிடும் உரிமையை 
வைத்துக்கொண்டது . அதோடு அரசு மூன்று நிர்வாக அறிக்கை 
களை வெளியிட்டது . முதலாவதாக , ஒரு ரூபாய்க்கு மாற்றுவீதம் 
1 ஷில்லிங் 4 பென்னியென்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . இரண்டாவ 
தாக , அரசு ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தைப் பொதுக்கடன் , வரி முதலி 
யவை செலுத்த இதே விகிதத்தில் ஏற்றுக்கொள்ளும் . மூன்றாவ 
தாகக் காகிதப் பணத்தைப் பொன் 

நாணயம் . 

பொற்கட்டி 
முதலியவற்றிற்கு மாற்றிக்கொள்ளவும் இதே விகிதம் பின்பற்றப் 
படுகிறது . இந்தச் சட்டத்தின் நோக்கம் ரூபாயின் மாற்றுவிகித 
மதிப்பை ( Exchange Value of Rupee ) உயர்த்துவது ஆகும் . 
அதோடு மக்களுக்கு ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தைப் பயன்படுத்தும் 
பழக்கமும் ஏற்படவேண்டும் என்றும் கருதப்பட்டது . இச் சட்டத் 
தால் ரூபாய்க்கும் ஸ்டெர்லிங் நாணயத்திற்குமுள்ள மாற்று வீதம் 
நிலைநிறுத்தப்பட்டது . இந்தச் சட்டத்தின் விளைவாக வெள்ளித் 
திட்டம் கைவிடப்பட்டது . இதன் உள்நோக்கம் 

பொன் 
திட்டத்தை இந்தியாவில் கொண்டுவருவது ஆகும் . 

ஆதலின் 
அதற்கான சூழ்நிலைகளை உ.ருவாக்க முயற்சி எடுக்கப்பட்டது . 


1898 ஆம் ஆண்டு , அரசு ஹென்றி பௌலர் ( Henry Fowler ) 
என்பார் தலைமையின் கீழ்ப் பொன் திட்டத்தைப் புகுத்த வழிவகை 
களைக் கூற ஒரு குழு அமைக்கப்பட்டது . இந்தக் குழு பௌலர் 
குழு என்றழைக்கப்பட்டது . 1893இலிருந்து 1898 வரையுள்ள 
ஐந்து ஆண்டுகளும் செலாவணியை மாற்றுவதற்கு ஒரு காலவரை 
யறையாகக் கருதப்பட்டது . 1893 ஆம் ஆண்டு வெள்ளி நாணயங் 
களைத் தடையின்றி அச்சடிப்பது நிறுத்தப்பட்டதால் , வெள்ளி 
நாணயங்கள் பற்றாக்குறை ஏற்பட்டு வெள்ளி ரூபாயின் மதிப்பு 
உயர்ந்தது . இந் நிலையில் தான் பௌலர் குழு அமைக்கப்பட்டது . 
அது கீழ்க்காணும் பரிந்துரைகளைச் ( recommendations ) செய்தது . 
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முதலாவது , பொன்னுக்குத் தடையிலா நாணய அச்சிடும் உரிமை 
வழங்கப்படவேண்டும் . ஆனால் , வெள்ளிக்கு இந்த உரிமை வழங் 
கக்கூடாது . 

இரண்டாவது , ரூபாயும் வரையறையற்ற சட்ட 
பூர்வப் பணமாக இருக்க வேண்டும் . மூன்றாவதாக , மாற்றுவீதம் 
ரூபாய்க்கும் பவுண்டுக்கும் இடையில் 1 ஷில்லிங் 4 பென்னியாகத் 
தொடர்ந்து இருக்க வேண்டும் . நான்காவதாக , அரசு பொன்னை 
வாங்கிக்கொண்டு அதற்கு ஈடாக ரூபாயைக் கொடுக்கக் கடமைப் 
பட்டது . 

ஆனால் , ரூபாயை வாங்கிக்கொண்டு பொன்னைக் 
கொடுக்கக் கட்டுப்பட்டதன்று . இறுதியாக ரூபாயை நாணயமாக 
அச்சடிப்பதில் வரும் இலாபத்தைக் கொண்டு ஒரு காப்புநிதி 
உருவாக்க வேண்டும் . இந்தக் காப்பு நிதி பொன் திட்டக் காப்பு 
நிதி என்று வழங்கப்படும் . 

பௌலர் குழுவின் பரிந்துரைகளை ஏற்றுக்கொண்டு அதற்கான 
சட்டம் இயற்றப்பட்டது . ஸ்டெர்லிங் நாணயம் இந்தியாவின் 
சட்டபூர்வப் பணமாக்கப்பட்டு 1 £ = 15 ரூபாய்க்குச் சமம் என்று 
மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 1900 ஆவது ஆண்டு , பொன் 
திட்டக் காப்புநிதி ( Gold Standard Reserve ) என்று ஒரு நிதியும் 
உருவாக்கப்பட்டது . ஆனால் , அரசாங்கத்தின் பொன் நாணயத் 
திட்டம் ( Gold Currency Standard ) பின்பற்ற வேண்டுமென்ற 
முயற்சி பலிக்கவில்லை . இங்கிலாந்து நாட்டின் கருவூலம் ( Treasury ) 
இந்தியாவில் பொன் நாணயச்சாலை ( Gold Mint ) ஏற்படுத்துவதை 
எதிர்த்தது . அதோடு ஸ்டெர்லிங் நாணயம் எதிர்பார்த்த அளவு 
மக்களிடையே 

டயே புழங்கிச் செல்வாக்குப் பெறவில்லை . இதனால் 
பொன் நாணயத் திட்டத்திற்குப் பதிலாக , பொன்மாற்றுத் 
திட்டம் இந்தியாவில் பின்பற்றப்பட்டது . 


பொன் மாற்றுத் திட்டம் ( Gold Exchange Standard ) 1898-1917 

பொன்மாற்றுத் திட்டம் இந்தியாவில் குறிப்பிட்ட ஒரு 
சட்டம் மூலமாகவோ அல்லது ஒரு குழுவின் பரிந்துரை காரண 
மாகவோ பின்பற்றப்படவில்லை . சூழ்நிலை காரணமாகவே பொன் 
மாற்றுத் திட்டத்தைப் பின்பற்றவேண்டிய அவசியம் ஏற்பட்டது . 
பொன் நாணயத் திட்டத்தைப் பின்பற்ற முடியாத நிலையில் மாற்று 
வீதத்தை நிலையாக வைத்திருப்பது பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கும் , 
நிர்வாகச் செலவுகளைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கும் மிக இன்றியமை 
யாததாகக் கருதப்பட்டது . இதனால் தான் இத் திட்டம் பின்பற்றப் 
பட்டது . இத் திட்டத்தின் இயல்புகளைக் கீழ்வருமாறு வரிசைப் 
படுத்திக் கூறலாம் . 

முதலாவதாக , அகமதிப்பும் புறமதிப்பும் வேறுபட்ட வெள்ளி 
ரூபாய் நாணயங்கள் புழக்கத்தில் விடப்பட்டன . ரூபாயின் அக 
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மதிப்பைவிடப் புறமதிப்பு அதிகமாக இருந்ததால் ரூபாய் குறிப் 
பணமாக ( Token Money ) மாறியது . என்றாலும் ரூபாய் வரை 
யறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாக விளங்கியது . மற்றத் துணை 
நாணயங்கள் 

வரையறைக்குட்பட்ட சட்டபூர்வப் பணமாய் 
விளங்கின . ரூபாயோடு குறிப்பிட்ட அளவு ஸ்டெர்லிங் நாணயங் 
களும் காகிதச் செலாவணியும் புழக்கத்திலிருந்தன . 

இரண்டாவதாக , ரூபாயின் வெளிநாட்டு மதிப்பு நிர்ணயிக்கப் 
பட்டு மாற்றுவீதம் ஒரு ரூபாய் , ஒரு ஷில்லிங் 4 பென்னிக்குச் சமம் 
என்று நிலைநிறுத்தப்பட்டது . ஸ்டெர்லிங் பொன் நாணயமாக 
விளங்குவதால் அதோடு இணைத்து ரூபாயின் பொன்மதிப்பு 7.53 
குன்றிமணி என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 


மூன்றாவதாகச் செலாவணியை உள் நாட்டில் பொன்னாக 
மாற்ற முடியாது . ஆனால் , வெளிநாட்டில் தொகை செலுத்த 
வேண்டி நேரிட்டால் அதற்கு உள்நாட்டுச் செலாவணியைப் 
பொன்னாக மாற்றும் வசதி செய்து தரப்பட்டது . அரசு இந்தி 
யாவில் கொடுக்கின்ற ரூபாய்க்கு இங்கிலாந்தில் 1 ஷில்லிங் 322 
பென்னிக்குக் குறையாமலும் , இங்கிலாந்தில் கொடுக்கும் ஸ்டெர் 
லிங்கிற்கு இந்தியாவில் ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 4 ! பென்னிக்குக் 
கூடாமலும் கொடுத்தது . 

இறுதியாகப் பொன் மாற்றுத் திட்டம் செயல்பட இந்தி 
யாவில் ரூபாய்க் காப்புநிதியும் , இங்கிலாந்தில் பொன் காப்புநிதியும் 
நிர்ணயிக்கப்பட்டன . 

பொன்மாற்றுத் திட்டம் செயல்படுவதற்காகக் கவுன்சில் 
உண்டியல்களும் ( Council Bills ) , மாற்றுக் கவுன்சில் உண்டியல் 
களும் ( Reserve Council Bills ) விற்கப்பட்டன . இந்த உண்டி 
யல்கள் மூலம் ரூபாயின் வெளிநாட்டு மதிப்பு ஷில்லிங் 4 பென்னி 
என்று கட்டுப்படுத்தப்பட்டது . கவுன்சில் உண்டியல் என்பது 
இங்கிலாந்திலுள்ள இந்திய அரசின் செயலாளர் ( Secretary of 
State ) இந்தியா ரூபாய் தரும்படி இந்திய அரசின் மீது வரையப் 
பட்ட வாணிக உண்டியல் ஆகும் . இத்தகைய கவுன்சில் உண்டி 
யல்கள் இங்கிலாந்தில் ஸ்டெர்லிங் நாணயத்திற்கு விற்கப்பட்ட 
தால் , இந்திய அரசின் செயலாளர் , நிறைய ஸ்டெர்லிங் நாணயங் 
களைப் பெறமுடிந்தது . அதைக்கொண்டு இங்கிலாந்துக்குச் 
செலுத்தவேண்டிய நிர்வாகச் செலவுகளைச் செலுத்தமுடிந்தது . 
இப்போது நிர்வாகச் செலவுகளுக்காக , பொன்னை இறக்குமதி 
செய்து பின் ஏற்றுமதி செய்யவேண்டிய வீணான முறை தவிர்க்கப் 
பட்டது . இந்தியாவுக்கு ரூபாய் செலுத்தவேண்டிய அனைவருக்கும் 
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1 ஷில்லிங் 41 பென்னிவீதம் விற்கப்பட்டதால் , மாற்றுவீதம் 
இதைவிட அதிகரிக்க வழியில்லை . இந்தியா சாதக வாணிக நிலையில் 
இருக்கும் வரை இது சிக்கலின்றி நடைபெற்றது . இந்தக் கவுன்சில் 
உண்டியல்கள் , ரூபாய் டிராப்ட் ( Rupee Draft ) என்றும் வழங்கப் 
பட்டன . ஏனென்றால் இவைகளை இந்தியாவில் ரூபாயாக மாற்ற 
முடிந்தது . ஆனால் , 1908 ஆம் ஆண்டு வாணிகக் கொடுப்பல்நிலை 
இந்தியாவிற்குப் பாதகமாக மாறியது . அதனால் ஸ்டெர்லிங் 
நாணயத்தின் தேவை மிகுதியாகியது . இந்த நிலைமையைச் சமா 
ளிக்க இந்திய நாடு ஸ்டெர்லிங் டிராப்ட் ( Sterling Draft ) விற்றது . 
இதுதான் மாற்றுக் கவுன்சில் உண்டியல் ( Reserve Council Bills ) 
என்றும் வழங்கப்பட்டது . மாற்று உண்டியல் என்பது இந்திய 
அரசால் , இந்திய அரசின் செயலாளர் மீது ஸ்டெர்லிங் நாணயம் 
கொடுக்குமாறு வரையப்பட்ட வாணிக உண்டியல் ஆகும் . இத் 
தகைய உண்டியல்கள் ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 322 வீதம் விற்கப் 
பட்டன . இதனால் மாற்றுவீதம் 1 ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 322 
பென்னிக்குக் குறைய வழியில்லை . இங்கிலாந்தில் விற்கப்பட்ட 
கவுன்சில் உண்டியல்களுக்கு இந்திய அரசு ரூபாய் கொடுத்தது . 
இந்தியாவில் விற்ற மாற்றுக்கவுன்சில் உண்டியலுக்கு இலண்டனில் 
இருந்த அரசின் செயலாளர் ஸ்டெர்லிங் கொடுத்தார் . 

ஆதலின் 
இத் திட்டம் செயல்பட இந்திய அரசு இங்கிலாந்தில் பொன்காப்பு 
நிதியையும் , இந்தியாவில் ரூபாய்க் காப்பு நிதியையும் நிர்வகித்து 
வந்தது . 


பொன் மாற்றுத்திட்டம் நடைபெற்றுக்கொண்டிருந்தபோது 
1907 ஆம் ஆண்டு ஒரு நெருக்கடி ஏற்பட்டது . ஐரோப்பாவில் 
ஏற்பட்ட பொருளாதார மந்தமும் , இந்தியாவில் எதிர்பார்த்த 
விளைச்சல் இல்லாமல் போனதும் நமது நாணயத்தின் மாற்று 
விகிதத்தைப் பாதித்தன . ஏற்றுமதி குறைந்து இறக்குமதி பெரு 
கிற்று . இதனால் தங்கம் நமது நாட்டைவிட்டுச் செல்ல ஆரம் 
பித்தது . பொதுமக்கள் இந் நிலையில் பொன் மாற்றுத் திட்டத்தை 
எதிர்த்தனர் . பொன் நாணயத் திட்டத்தை விரும்பினர் . இதனால் 
1913 ஏப்ரலில் இந்தியச் செலாவணி முறையை ஆராய்ந்து , 
அதனைச் சீர்திருத்த வழிவகை கூறச் சேம்பர்லின் குழுவை ( Cham 
berlin Commission ) அரசு நியமித்தது . இந்தக் குழு பொன் 
நாணயத் திட்டத்தை ஆதரிக்காமல் பொன்மாற்றுத் திட்டத்தை 
ஆதரித்தது . பொன்னைப் பதுக்கிவைக்கும் பழக்கம் அதிகமுள்ள 
இந்தியாவில் பொன் நாணயத் திட்டம் செயல்படாது என்பது 
குழுவின் கருத்தாயிருந்தது . மாற்றுவீதத்தை நிலைநிறுத்த அரசு 
எடுத்துக்கொண்ட முயற்சிகளை ஆதரித்தது . மாற்றுக் கவுன்சில் 
உண்டியல்களை விரைவில் விற்பதற்கு ஏற்பாடு செய்யுமாறு அரசை 
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வேண்டியது . ஆனால் , அதற்குள் முதல் உலகப்போர் தொடங்கி 
விட்டது . இதன் விளைவாக மக்களுக்குச் செலாவணி மேல் இருந்த 
நம்பிக்கை குறையலாயிற்று . மக்கள் காகிதப்பணத்தை வெள்ளிப் 
பணமாக மாற்ற ஆரம்பித்தனர் . பொன்னையும் வெள்ளியையும் 
மிகுதியாகச் சேர்க்க முயன்றனர் . இதனால் அரசுக்கு நெருக்கடி 
உருவாயிற்று . அரசு இந்த நெருக்கடியைத் துணிவோடு சமா 
ளித்தது . ஆனால் , 1916 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட புதிய நெருக்கடி 
பொன்மாற்றுத் திட்டம் இந்தியாவில் முறிவடையக் காரணமாக 
இருந்தது . போர் நடைபெற்றுக் கொண்டிருந்தபோது இந்தியா 
நேச நாடுகளுக்குப் பொருள்களை அனுப்பிக் கொண்டிருந்ததால் , 
அதன் ஏற்றுமதி 

ஏற்றுமதி பன்மடங்கு பெருகியது . இறக்குமதியோ 
குறைந்தது . வாணிகக் கொடுப்பல்நிலை இந்தியாவுக்கு மிகச் 
சாதகமாக மாறியது . இதனால் ரூபாயின் தேவை அதிகரித்தது . 
வெள்ளியை மக்கள் நாணயமாக மாற்றித் தேவையைச் சமாளிக்க 
முயன்றனர் . இதனாலும் வெள்ளியின் மதிப்புக்கூடியது . வெள் 
ளியின் விலை கூடியதால் ரூபாயின் புற மதிப்பைவிட அகமதிப்பு 
அதிகரித்தது . 1917 ஆம் ஆண்டு முதல் மக்கள் வெள்ளி ரூபாய்களை 
உருக்கி விற்க ஆரம்பித்தனர் . இது அவர்களுக்கு இலாபமாகத் 
தெரிந்தது . ரூபாய் குறிப் பணமாக இருந்த நிலை மாறியது . வெள் 
ளியின் விலை உயர்ந்ததால் அரசு பழைய விகிதமான 1 ஷில்லிங் 4 
பென்னிக்கு ரூபாயை இப்போது மாற்றமுடியவில்லை . எனவே , 
அரசு மாற்றுவீதத்தை ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 5 பென்னி என்று 
அதிகரித்தது . பொன் மாற்றுத் திட்டமும் முறிந்தது . 


வெள்ளியின் விலையும் ரூபாயின் மதிப்பும் அதிகரிக்கும்போதெல் 
லாம் மாற்றுவீதமும் மாறிக்கொண்டே வந்தது . 1920 ஆம் 
ஆண்டு மாற்றுவீதம் உயர்ந்துகொண்டே வந்து 2 ஷில்லிங் 10 
பென்னியாக நின்றது . பொன்மாற்றுத் திட்டம் முறிவடைந்த 
தற்கு இரண்டு காரணங்களைக் குறிப்பிடலாம் . முதலாவதாக ,, 
ரூபாய் குறிப்பணமாக இருந்தது மாறி முற்றுருப்பணமாக ஆனது .. 
இரண்டாவதாக , மாற்றுவீதத்தை 1 ஷில்லிங் 4 பென்னிக்கு 
நிலைப்படுத்த முடியாமற்போனது . இத்தகைய காரணங்களால் 
பொன்மாற்றுத் திட்டம் பின்பற்ற முடியாமல் போய்விட்டது . 


பொன்மாற்றுத் திட்டம் சில குறைபாடுகளைக்கொண்டு விளங் 
கியது . 1925 ஆம் ஆண்டு நியமிக்கப்பட்ட ஹில்டன் யங் குழு 
( Hilton - Young Commission ) இதன் குறைபாடுகளைச் சுட்டிக் 
காட்டியது . முதலாவது , இத் திட்டம் எளிதில் புரிந்துகொள்ள 
முடியாதது . இது செயல்பட்ட முறையைச் சாதாரண மக்கள் 
எளிதில் புரிந்துகொள்ள முடியவில்லை . இது மக்கள் மனத்தில் 
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நம்பிக்கையை ஊட்டவில்லை . இரண்டாவதாக , இது தன்னியக்க 
மாகச் செயல்படும் திட்டமன்று . பணத்துறை அதிகாரிகளின் 
தலையீடு வேண்டியதாயிருந்தது . மூன்றாவதாகப் பொன் மாற்றுத் 
திட்டம் நெகிழ்ச்சியற்ற ஒரு திட்டமாகும் . செலாவணிச் சுருக்கம் , 
பெருக்கம் போன்றவை ஏற்பட வழியில்லை . நான்காவதாக , 
காப்புநிதி இந்தியாவிலும் இங்கிலாந்திலும் வைக்க வேண்டிய 
தாய் இருந்தது . காப்புநிதியின் அளவு அதிகமாக இருந்தது . 


போர் முடிந்தபிறகு 1919 ஆண்டில் பேபிங்டன் ஸ்மித் குழு 
(Babington -Smith Committee) நியமிக்கப்பட்டது . ரூபாயின் 
மதிப்பு உயர்ந்ததை ஆராய்ந்து அதற்குரிய நடவடிக்கையை 
அரசுக்குக் கூறுமாறு அது கேட்டுக்கொள்ளப்பட்டது . ஸ்மித் குழு 
மாற்றுவீ தம் நிலையாக இருக்கவேண்டிய அவசியத்தை வலியுறுத் 
தியது . ஆதலின் ஒரு ரூபாய்க்கு 2 ஷில்லிங்காக மாற்றுவீதம் 
நிர்ணயிக்கப்படவேண்டும் என்று பரிந்துரை செய்தது . இதன்படி 
1 ஸ்டெர்லிங் நாணயம் 10 ரூபாய்க்குச் சமமாகிறது . அதோடு 
குழு ரூபாயைப் பொன்னோடு இணைக்க வேண்டுமேயன்றி ஸ்டெர் 
லிங்கோடு இணைக்கக்கூடாது என்றும் கூறியது . அரசு இந்தப் 
பரிந்துரைகளை ஏற்றுக்கொண்டு 1920 ஆம் ஆண்டு , பிப்ரவரியில் 
மாற்றுவீதம் 1 ரூபாய் 2 ஷில்லிங்குக்குச் சமம் என நிர்ணயித்தது . 
எல்லாக் கருவூலங்களிலும் முழுச் சவரன்களும் , அரைச் சவரன் 
களும் 10 ரூபாய் வீதத்திலும் , 5 ரூபாய் வீதத்திலும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டன . ஆனால் , குழு கூறியதைப்போலப் பொற் 
காசுகளை வெளியிட நாணயச்சாலை மட்டும் ஏற்படுத்தப்படவில்லை . 
இந்தப் புதிய மாற்றுவீதமும் நெடுநாள் நீடிக்கவில்லை . 

. 
பொன்னின் விலை அங்காடியில் அதிகமாக இருந்தது . அதோடு 
போர் நடைபெற்ற காலத்தில் சாதகமாக இருந்த வாணிகக் 
கொடுப்பல்நிலை , 1920 ஆம் ஆண்டு பாதகமாக மாறியது . இங்கி 
லாந்தில் விலைமட்டமும் குறைந்து கொண்டிருந்தது . இதனால் 
ஸ்டெர்லிங் நாணயத்திற்குத் தேவை ஏற்பட்டு அதன் மதிப்பு 
உயர்ந்தது . மாற்றுவீதமும் இந்தியாவுக்கு எதிராக மாற ஆரம் 
பித்தது . 1921 ஆம் ஆண்டு மாற்றுவிகிதம் 1 ஷில்லிங் 3 பென்னி 
யாகக் குறைந்தது . அரசு இதைத் தவிர்ப்பதற்காக மாற்றுக் 
கவுன்சில் உண்டியல்களை விற்றது . இதனாலும் அதிகப் பலன் 
விளையவில்லை . 1923 ஆம் ஆண்டு நல்ல விளைச்சல் காரணமாக 
நிலைமை சீர்பட்டது . 1925 ஆம் ஆண்டு இது 1 ஷில்லிங் 6 பென் 
னியாக உயர்ந்தது . 

1925 ஆம் ஆண்டு ஹில்டன் யங் குழு ( Hilton - Young Commi 
ssion ) அமைக்கப்பட்டது . இந்தக் குழு முக்கியமாக மூன்று பிரச் 
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சினைகளை ஆராய வேண்டியிருந்தது . முதலாவது , இந்தியாவிற்குப் 
பொருத்தமான செலாவணி முறையைக் கூறுதல் . இரண்டாவது , 
ரூபாயை நிலைப்படுத்தும் வீதம் பற்றி ஆராய்தல் . மூன்றாவது , 
இந்தியாவில் செலாவணியையும் கடனையும் கட்டுப்படுத்த ஒரு 
அமைப்பை ஏற்படுத்துதல் . இப் பிரச்சினைகளை ஆராய்ந்து , குழு 
சில முக்கியமான பரிந்துரைகளைக் கூறியது . முதலாவது , இந்தி 
யாவிற்குப் பொருத்தமானது பொன்கட்டித் திட்டமே என்று 
கூறப்பட்டது . இதன்படி பொன் நாணயங்கள் புழக்கத்தில் 
இருக்காது . வெள்ளி ரூபாய்களும் காகிதப் பணமுமே புழக்கத்தில் 
இருக்கும் . செலாவணியை வேண்டுமென்றால் அதிக அளவில் 
பொன்னாக மாற்றிக்கொள்ளலாம் . வெள்ளி ரூபாய் முழுச் சட்ட 
பூர்வப் பணமாக இருக்கும் . இரண்டாவதாக , மாற்றுவீதம் 
ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 6 பென்னியாக இருக்கும் . இந்திய விலை 
மட்டத்திற்கும் , உலகத்தின் விலைமட்டத்திற்கும் ஏற்பட்ட 
தொடர்பின் அடிப்படையில் இது நிர்ணயிக்கப்பட்டது . மூன்றா 
வதாகச் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்த ஒரு மைய வங்கி தேவை 
எனவும் கூறப்பட்டது . 


பொன்கட்டித் திட்டம் ( Gold Bullion Standard ) 1927-1931 

ஹில்டன் யங் குழு பொன் மாற்றுத் திட்டத்தின் குறைகளைச் 
சுட்டிக்காட்டி அது இந்தியாவிற்குப் பொருந்தாது என்று கூறி 
விட்டது . பொன் நாணயத் திட்டம் பின்பற்றுவதென்றால் அதற்கு 
வேண்டிய அளவு பொன் இருக்கவேண்டும் . அது இந்தியாவில் 
இல்லை . பெரும்பான்மையான ஐரோப்பிய நாடுகள் ஏற்கெனவே 
அந்தத் திட்டத்தைக் கைவிட்டுவிட்டன . அதோடு அத்தகைய 
ஒரு திட்டம் இந்தியா போன்ற ஏழை நாட்டுக்குப் பொருந்தாது . 
இந்தக் காரணங்களால் இதுவும் மறுத்துப் பொன் கட்டித் திட்டமே 
இந்தியாவிற்கு ஏற்றது என்று கூறியது . பொன்கட்டித் திட்டத்தில் 
உள் நாட்டுச் செலாவணியைப் பொன்னாக மாற்றமுடியும் . இது 
தன்னியக்கமுள்ள ஒரு திட்டமாகும் . அதோடு இங்கிலாந்தும் 
ஏற்கெனவே இத் திட்டத்தில் இருந்தது . 

அரசு அநேகமாக இக் குழுவின் பரிந்துரைகள் அனைத்தையும் 
ஏற்றுக்கொண்டது . ஆனால் , மைய வங்கி அமைக்க மட்டும் முன் 
வரவில்லை . பொன் கட்டித் திட்டம் அமைப்பதற்காக 1927 ஆம் 
ஆண்டில் செலாவணிச் சட்டம் ஒன்று இயற்றப்பட்டது . 1. இந்தச் 
சட்டப்படி ரூபாய் தங்கத்தோடு நேராக இணைக்கப்பட்டது . ஒரு 
ரூபாய் 8.47 குன்றிமணி தூய பொன்னுக்குச் 

சமம் . இது 
ஸ்டெர்லிங் நாணயப்படி பார்த்தால் 1 ஷில்லிங் 6 பென்னியாக 
இருக்கும் . 2. அரசு 40 தோலாவுக்குக் ( 15 அவுன்சு ) குறையாத 
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தங்கக் கட்டிகளைத் தோலா ரூ . 21-3-10 வீதம் வாங்கவேண்டும் . 
பொன் வேண்டுவோருக்கு இதே விலையில் 1065 தோலாவிற்குக் 
( 400 அவுன்சு ) குறையாத அளவு அரசு விற்கும் . 3. வெளி நாட் 
டிற்குத் தொகை செலுத்த வேண்டுமென்றால் , பொன்னோ 
ஸ்டர்லிங்கோ கிடைக்க வழி செய்யப்பட்டது . பொன் மேற்குறிப் 
பிட்ட அளவில் இருக்கும் . ஸ்டெர்லிங் 1 ரூபாய்க்கு 1 ஷில்லிங் 
54 பென்னி வீதம் விற்கப்பட்டது . இந்த வேறுபாடு பொன்னைப் 
பம்பாயிலிருந்து இலண்டனுக்குக் கப்பல் மூலமாக அனுப்புவதற்கு 
ஆகும் 

போக்குவரத்துச் செலவு காரணமாகத் தோன்றியது 
ஆகும் . 4. சவரன்களும் அரைச் சவரன்களும் சட்டபூர்வமாக 
விளங்காது . ஆனால் , அவைகளைக் கருவூலம் ஒரு குறிப்பிட்ட 
விகிதத்தில் ஏற்றுக்கொள்ளும் . 


இந்தச் சட்டத்தால் பொன் கட்டித் திட்டம் ஏற்பட்டது . 
என்றாலும் , இத்திட்டத்தின் கீழ் இந்திய ரூபாயைப் பொன்னாகவோ 
அல்லது ஸ்டெர்லிங் நாணயமாகவோ மாற்ற முடியும் . இதனால் 
இது பொன் கட்டி , ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் ( Gold Bullion 
Cum Sterling Exchange Standard ) என்று கூறப்பட்டது . 1931 ஆம் 
ஆண்டு , இங்கிலாந்து பொன்கட்டித் திட்டத்தைக் கைவிட்டதும் 
இந்தியாவிலும் இத்திட்டம் கைவிடப்பட்டது . என்றாலும் , ஸ்டெர் 
லிங்கிற்கும் இந்தியச் செலாவணிக்கும் இருந்த தொடர்பு 
நீடித்தது . இதனால் அது ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டமாக 
இருந்தது என்று கூறலாம் . 


பொன்கட்டித் திட்டமும் குறைபாடுள்ள திட்டமாகவே 
விளங்கியது . சவரனைச் சட்டபூர்வப் பணமில்லை என்று அறிவித் 
ததைப் பிற்போக்குக் கொள்கை என்று சிலர் கூறினார்கள் . செலா 
வணியைப் 

பொன்னாகவும் பொன்னைச் செலாவணியாகவும் 
மாற்றிக் கொள்வதற்கு வகுக்கப்பட்ட விதிமுறைகள் பொது 
மக்களுக்குப் புரியவில்லை . அரசு பொன்னைவிட அதிகம் ஸ்டெர் 
லிங்கையே மக்களுக்குக் கிடைக்கும்படி செய்ததால் இது நடை 
முறையில் ஸ்டெர்லிங் திட்டமாகவே விளங்கியது . பொன்கட்டித் 
திட்டத்தின்கீழ் மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப்பட்டபோது ரூபாயின் 
எடை 8.47512 குன்றிமணியாகவும் , ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தின் 
எடை 113.0016 குன்றிமணியாகவும் இருந்தது . இந்த அடிப் 

113.0016 
படையில் தான் 1 £ 

Rs.13.3 என்று நிர்ணயிக்கப் 

8-47512 
பட்டது . அதாவது 1 ரூபாய் , 1 ஷில்லிங் 6 பென்னிக்குச் சமம் 
என்று வரையறை செய்யப்பட்டது . ஆனால் , சிலர் இவ் விகிதத்தை 
ஆதரித்தும் மற்றும் சிலர் இதைவிடக் குறைந்த 1 ஷில்லிங் 4 


லொ 


ரூபாய் 


துண்டிக்கப்பட்டது . 
இந்தியச் செலாவணித் திட்டம் 
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பென்னி என்ற விகிதத்தை ஆதரித்தும் தமது கருத்துகளை 
வெளியிட்டனர் . அவற்றை விரிவாக விளக்காமல் விடுகிறோம் . 
எனினும் , பொன் கட்டித் திட்டம் கைவிடப்பட்ட நிலையிலும் 
பழைய விகிதமே பின்பற்றப்பட்டு வந்தது . 
ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் ( Sterling Exchange Standard ) 
1931-1941 

1931 ஆம் ஆண்டுக்குப் பிறகு ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் 
பின்பற்றப்பட்டது . இதற்கான சட்டத்தைக் கவர்னர் ஜெனரல் 
பிறப்பித்தார் . ரூபாய்க்கும் பொன்னுக்கும் இருந்த தொடர்பு 

ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தோடு 
இணைக்கப்பட்டுப் பழைய விகிதமான ஷில்லிங் பென்னி என்பதே 
பின்பற்றப்பட்டது . அரசு நியாயமான வாணிகத் தேவைகளுக்கு 
ஸ்டெர்லிங்கோ அல்லது பொன்னோ விற்றது . விற்பனை விலை 
1 ஷில்லிங் 6 பென்னிக்குச் சற்றுக் குறைவாக நிர்ணயிக்கப்பட்டது 

து . 
ஸ்டெர்லிங்கையும் ரூபாயையும் இணைத்ததால் சில நன்மைகளும் 
இருந்தன . இந்தியாவின் வெளிநாட்டு வாணிகத்தில் பெரும்பகுதி 

ங்கிலாந்து நாட்டோடு இருந்ததால் இது நன்மையாக முடிந்தது . 
அதோடு இந்தியா இங்கிலாந்துக்கு நிறையப் பணம் நிர்வாகச் 
செலவுகளுக்காகச் செலுத்த வேண்டியதாயிருந்தது . இதனால் அது 
எளிதாயிற்று . இந்தியா பொன் திட்டத்தைத் தனியாகப் பின் 
பற்றுவதற்குத் தேவையான பொன் காப்புநிதி இல்லை . இந் நிலை 
ஏற்ற திட்டமாகக் கருதப்பட்டது . ஆனால் , இத் திட்டம் சில 
குறைபாடுகளையும் கொண்டு விளங்கியது . இந்தியச் செலாவணி 
ஓர் அன்னியச் செலாவணியைச் சார்ந்திருக்க வேண்டிய நிலை 
ஏற்பட்டது . ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வு இந்திய ரூபாயையும் பாதித்தது . இத் திட்டத்தில் நிர்ண 
யிக்கப்பட்ட மாற்று விகிதம் அதிகமாகக் கருதப்பட்டது . 1931 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து நிறைய தங்கம் இந்தியாவிலிருந்து ஏற்றுமதி 
செய்யப்பட்டது . அதற்குக் காரணம் பொருளாதார மந்தமாகும் . 
வேலையில்லாத் திண்டாட்டமும் அதிகரித்தது . இதனால் மக்கள் 
பொன்னை விற்க ஆரம்பித்தனர் . இலண்டனில் பொன்னின் விலை 
உயர்ந்து கொண்டும் இருந்தது . இதனால் குறைந்த விலைக்குப் 
பொன் வாங்கி இலண்டனில் அதிக விலைக்கு விற்று இலாபமடைய 
முடிந்தது . அரசும் இதில் தலையிடாதிருந்ததால் பொன்னை 
இந்தியா இழக்கவேண்டியதாயிருந்தது . 1934 ஆம் ஆண்டு இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் நிறைவேறியது . 1935 முதல் ரிசர்வ் வங்கி 
தோற்றுவிக்கப்பட்டு , செலாவணி முறை நிர்வகிக்கப்பட்டது . 
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இரண்டாவது உலகப் போரின் போது இந்தியச் செலாவணி 
யிலும் சில மாறுதல்கள் ஏற்பட்டன . வெள்ளி ரூபாய்கள் பதுக்கப் 
பட்டதால் அதன் தேவை அதிகமாயிற்று . புழக்கத்திலிருந்த 
காகிதப் பணத்தை மக்கள் பெருமளவில் வெள்ளி நாணயமாக 
மாற்றினர் . இதனால் 1940 ஆம் ஆண்டு ஜூன் மாதம் அரசு 
தேவைக்கு மீறி ரூபாய் நாணயங்கள் வைத்திருப்பது குற்றம் என 
அறிக்கை வெளியிட்டது . அதே ஆண்டு இந்திய அரசு ஒரு ரூபாய் 
நோட்டுகளை வெளியிட்டது . 1935 ஆம் ஆண்டே ஒரு ரூபாய்த் 
தாள் அச்சடிக்கப்பட்டிருந்தாலும் அவை புழக்கத்தில் விடப்பட 
வில்லை . இதனால் நிலைமையை ஒருவாறு சமாளிக்க முடிந்தது . 
பிறகு ஒரு ரூபாய் , அரை ரூபாய் வெள்ளி 

நாணயங்களின் 
அகமதிப்பும் குறைக்கப்பட்டது . இந்த 

நாணயங்களின் 
வெள்ளியின் தூய்மை 11 இலிருந்து 3 ஆகக் குறைக்கப்பட்டது . 
பழைய விக்டோரியா நாணயங்களும் , ஏழாம் எட்வர்ட் மன்னர் 
உருவம் தாங்கிய நாணயங்களும் புழக்கத்திலிருந்து திரும்பப் 
பெறப்பட்டன . புதிய இரண்டணா, ஓர் அணா, அரையணா 

நாண 
யங்கள் அடித்து வெளியிடப்பட்டன . இந்தியச் செலாவணியைப் 
பொறுத்தவரை இரண்டாம் உலகப் போரின் போது சிறிய நாண 
யங்களுக்கு இந்தியாவில் பற்றாக்குறை ஏற்பட்டது எனலாம் . 
பொது மக்கள் நாணயங்களைப் பதுக்கி வைத்ததே இதற்குக் 
காரணம் என்று கூறலாம் . அரசு அதிக அளவில் இந்த நாண 
யங்களை அடித்து நிலையைச் சமாளிக்க வேண்டியதாக இருந்தது . 
பொன் சமன் திட்டம் ( Gold Parity Standard ) 

ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் சுமார் 15 ஆண்டுகளுக்குப் 
பின்பற்றப்பட்டது . அதன் பிறகு 1947 ஆம் ஆண்டு , பன்னாட்டுப் 
பணநிதி தோற்றுவிக்கப்பட்டபோது இந்தியாவும் அதில் உறுப்பின 
ராகச் சேர்ந்தது . அதனால் ஸ்டெர்லிங் மூலமாக ரூபாயின் 
அந்நியச் செலாவணி மதிப்பு நிர்ணயிப்பது கைவிடப்பட்டது . இந் 
நிதியின் உறுப்பினர்கள் தங்கள் நாட்டுச் செலாவணியின் மதிப்பைத் 
தங்கத்திலோ அல்லது டாலரிலோ வெளியிட வேண்டும் . இந்த 
அடிப்படையில் மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப்படும் . இந்த மாற்று 
வீதத்தைப் பன்னாட்டுப் பண நிதியின் ஒப்புதல் பெற்று மாற்றிக் 
கொள்ள , உறுப்பினர் நாடுகள் குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் 
தங்கத்தைத் தடையின்றி வாங்கவோ விற்கவோ செய்யலாம் . 
1947 ஆம் ஆண்டு இந்திய ரூபாயின் மதிப்பு பொன்னிலும் , டால 
ரிலும் கூறப்பட்டது . ரூபாயின் மதிப்பு 0.268601 கிராம் தூய 
பொன்னாகவும் அல்லது 30 23 சென்டுகளாகவும் நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . இப்போது ரூபாய் நேரடியாக உலக நாடுகளின் செலா 
வணிகளோடு இணைக்கப்பட்டுள்ளது . என்றாலும் இந்தியா 
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‘ ஸ்டெர்லிங் பிரதேசத்தில் உறுப்பினராக உள்ளது . அதன் 
வாணிகத்தில் பேரளவு ஸ்டெர்லிங் பிரதேச நாடுகளுடன் தான் 
நடந்து வருகிறது . இந்தியாவின் வாணிக இருப்பு நிலைக் குறிப்புப் 
பாதகமாக இருந்ததால் செலாவணியை மதிப்பிறக்கம் செய்ய 
வேண்டிய நிலை ஏற்பட்டது . 1949 ஆம் ஆண்டு இங்கிலாந்து மதிப் 
பிறக்கம் செய்தபோது இந்தியாவிலும் மதிப்பிறக்கம் செய்யப் 
பட்டது . ரூபாயின் மதிப்பு 0 186621 கிராம் தூய பொன்னா 
கவும் அல்லது 21 அமெரிக்க சென்டுகளாகவும் நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . ரூபாய்க்கும் , பவுண்டுக்கும் இடையே மாற்றுவீதம் 
1 ஷில்லிங் 6 பென்னியாக இருந்தது . ஆனால் , மீண்டும் 1966 ஆம் 
ஆண்டு ஜூன் 6 ஆம் தேதி மதிப்பிறக்கம் செய்ததால் ரூபாயின் 
மதிப்பு 0.118489 கிராம் தூய பொன்னாகக் குறைந்தது . இது 
13.33 அமெரிக்கச் சென்டுக்குச் சமமாக நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 
ஸ்டெர்லிங் நாணயத்தோடும் மதிப்புக் குறைந்து மாற்றுவிகிதம் 
நிர்ணயிக்கப்பட்டது . ஆனால் , இங்கிலாந்து தன் நாணயத்தை 
மதிப்பிறக்கம் செய்தபின் இந்திய ரூபாயின் ஸ்டெர்லிங் மதிப்பு 
1 ஷில்லிங் 1.1 பென்னியாக உயர்ந்தது . 


போன்ற 


காகிதப் பண முறை 

1861 க்கு முன் வங்காளம் , பம்பாய் , சென்னை 
மாநிலங்களின் வங்கிகள் காகிதப் பணத்தை வெளியிட்டன . 
1861 ஆம் ஆண்டு , காகிதச் செலாவணிச் சட்டம் ( Paper Currency 
Act ) இயற்றப்பட்டது . பத்து ரூபாயிலிருந்து , பத்தாயிரம் ரூபாய் 
வரை மதிப்புள்ள நோட்டுகள் வெளியிடும் உரிமை அரசாங்கத் 
திற்கு வழங்கப்பட்டது . நாடு முதலில் சென்னை , பம்பாய் , 
கல்கத்தா என்று மூன்று வட்டங்களாகப் பிரிக்கப்பட்டுப் பணம் 
வெளியிடப்பட்டது . பிறகு இது ஏழாக அதிகரிக்கப்பட்டது . 
காகிதப் பணம் வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாக அது 
வெளியிடப்பட்ட வட்டங்களில் மட்டும் விளங்கியது . இந்தக் 
கட்டுப்பாட்டினால் காகிதப் பணம் செல்வாக்கை அடையவில்லை . 
இதனால் எல்லா வட்டங்களும் ஏற்றுக்கொள்ளும்படியான பொது 
வான 5 , 10 , 50 , 100 ரூபாய் நோட்டுகள் வெளியிடப்பட்டன . 


இங்கிலாந்து நாட்டின் வரையறை செய்த நம்பிக்கைத் 
திட்டத்தின் ( Fixed Fiduciary System ) அடிப்படையில் 1861 ஆம் 
ஆண்டுச் சட்டமும் அதே முறையை இந்தியாவில் அமலுக்குக் 
கொண்டு வந்தது . 4 கோடி ரூபாய் வரை அரசாங்கப் பத்திரங் 
களுக்கு ஈடாக நோட்டுகள் வெளியிடலாம் என்றும் , அதற்கு 
மேல் வெளியிட வேண்டும் என்றால் நூறு சதவீதம் காப்பாக , 
ரூபாய் நாணயம் , தங்கக் கட்டி அல்லது இந்திய அரசின் ரூபாய்ப் 
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பத்திரங்கள் வைத்திருக்கவேண்டும் என்றும் சட்டம் வரையறை 
செய்தது . பிறகு இந்த நம்பிக்கை எல்லை 20 கோடியாக உயர்த் 
தப்பட்டது . 1900 ஆம் ஆண்டில் இயற்றப்பட்ட சட்டம் காகிதச் 
செலாவணியின் காப்பு நிதியில் ஒரு பகுதியை இலண்டனில் 
வைத்துக்கொள்ள அனுமதியளித்தது . இந்தியக் காகிதச் செலா 
வணிமுறை பல தடவை திருத்தப்பட்டு 1923 ஆம் ஆண்டு , காகிதச் 
செலாவணிச் சட்டம் நிறைவேறியது . இந்தச் சட்டம் காகிதச் 
செலாவணிக் காப்பு நிதி எப்படி இருக்கவேண்டும் என்று சில 
விதிகளை விடுத்தது . மொத்தக் காப்பு நிதியில் உலோகக் காப்பு நிதி 
பாதியாக இருக்கவேண்டும் என்பதும் , 20 கோடி ரூபாய்வரை 
இந்தியாவில் காப்பாகப் பத்திரங்களை வைத்துக்கொள்ளலாம் 
என்றும் , மீதி இங்கிலாந்தில் குறுகியகாலப் பத்திரங்களாக 
இருக்கவேண்டும் என்பதும் சட்டம் வகுத்த முக்கிய விதிகள் 
ஆகும் . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கி நோட்டு வெளியிடுவதில் சில முறை 
களைப் பின்பற்றியது . 1934 ஆம் ஆண்டுச் சட்டப்படி முதலில் வீத 
அளவு காப்பு முறை பின்பற்றப்பட்டது . இந்தச் சட்டத்தின்கீழ் 
ரிசர்வ் வங்கிக்கு நோட்டு வெளியிடும் முற்றுரிமையளிக்கப் 
பட்டது . வங்கி தான் வெளியிடும் மொத்த நோட்டுகளில் 
40 சதவிகிதத்திற்குக் காப்பாகப் பொன் நாணயம் , பொன்கட்டி , 
ஸ்டெர்லிங் பத்திரங்கள் போன்றவை வைத்திருக்க வேண்டும் . 
பொன் நாணயம் , பொன்கட்டி போன்றவையின் மதிப்பு 40 
கோடி ரூபாய்க்குக் குறையாமல் இருக்கவேண்டும் . மீதம் உள்ள 
60 சதவீத நோட்டுகளுக்கு ஈடாக ரூபாய் நாணயங்களும் , இந்திய 

கடன்பத்திரங்களும் , மாற்று உண்டியல்களும் , வாக் 
குறுதிச் சீட்டுகளும் வைத்துக்கொள்ளலாம் . இந்த 40 சதவீதப் 
பொன் காப்புநிதி என்ற விதியைக் கவர்னர் ஜெனரலின் 
உத்தரவின்பேரில் குறிப்பிட்ட காலத்திற்கு மாற்றிக் 
கொள்ளலாம் . இந்தச் சட்டத்தால் பொன் காப்பு நிதி ஒன்றாக 
மாறியது . அதோடு 

வாணிக உண்டியல்கள் , வாக்குறுதிச் 
சீட்டுகள் முதலியவற்றை ஈடாகக் கொண்டு நோட்டுகளை 
வெளியிட்டதால் நோட்டு வெளியீட்டு முறையில் நெகிழ்ச்சி 
ஏற்பட்டது . 


அரசின் 


1956 ஆம் ஆண்டு , இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப் 
பட்டது . வளர்ந்துவரும் பொருளாதாரத்தின் தேவைக்கு ஏற்பப் 
பண அளிப்பை அதிகரிக்கும் செலாவணி முறை இருக்க வேண்டும் 
என்றும் கருதப்பட்டது . திட்டமிட்ட பொருளாதார முன்னேற் 
றத்தின் விளைவாக ஏற்படும் பணத்தேவையைப் பொன் , அந்நியச் 
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செலாவணி முதலியவற்றின் இருப்பில் மாற்றம் இல்லாமல் 
ஈடுகட்டுவதற்காக வீதக் காப்புமுறை கைவிடப்பட்டு , குறைந்த 
அளவு காப்புமுறை ( Minimum Reserve System ) பின்பற்றப் 
பட்டது . இதன்படி குறைந்த அளவு காப்பாக 400 கோடி 
ரூபாய் அயல் நாட்டுக் கடன் பத்திரமாகவும் , 115 கோடி ரூபாய் 
பொன் நாணயம் , பொன் கட்டியாகவும் இருக்கும் என்று தீர் 
மானிக்கப்பட்டது . பொன்னின் மதிப்பு ரூ . 21. 24இலிருந்து 
ரூ .62.50 ஆக உயர்த்தப்பட்டதால் பொன்னின் இருப்பு 115 
கோடி ரூபாயாக உயர்ந்தது . இதற்கிடையில் ஏற்பட்ட அந்நியச் 
செலாவணிச் சிக்கல் காரணமாக 1957 ஆம் ஆண்டு ரிசர்வ் வங்கிச் 
சட்டம் மீண்டும் திருத்தப்பட்டது . இதன்படி குறைந்த அளவு 
காப்பு 200 கோடி ரூபாயாகக் குறைக்கப்பட்டு இதில் பொன்னின் 
இருப்பு 115 கோடிக்குக் குறையக்கூடாது என்று சட்டம் இயற்றப் 
பட்டது . ஆதலின் 85 கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள அந்நியக் கடன் 
பத்திரங்களை வைத்திருந்தால் போதுமானதாகும் . இந்த முறை 
மிகுந்த நெகிழ்ச்சியுடையதாகக் கருதப்படுகிறது . 


இப்போது நோட்டுகளை வெளியிடும் முற்றுரிமை இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கியினுடையதாகும் . ரிசர்வ் வங்கி வெளியிடும் 
நோட்டுகள் வரையறையற்ற சட்டப்பூர்வப் பணமாகும் . 
நோட்டுகளை வெளியிடத் தனி இலாகாவாக வெளியீட்டு இலாகா 
உள்ளது . 

பொன்னின் இருப்பு 115 கோடி ரூபாயும் , அந்நியக் 
கடன் பத்திரங்கள் 85 கோடி ரூபாய் இருக்க வேண்டும் என்றாலும் 
பொன்னின் இருப்பை அதிகப்படுத்தி , அந்நியக் கடன்பத்திரங் 
களின் அளவைக் குறைத்துக்கொள்ளலாம் . 1946 ஆம் ஆண்டு , 
சனவரியில் ஐந்நூறு , ஆயிரம் , பத்தாயிரம் ரூபாய் நோட்டுகளை 
அரசாங்கம் செல்லாததாக்கிற்று . இதனால் தொல்லை ஏற்பட்டது . 
1952 ஆம் ஆண்டு ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப்பட்டு அதிக 
மதிப்புள்ள நோட்டுகள் வெளியிடும் அதிகாரம் ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
வழங்கப்பட்டது . இப்போது வங்கி இந்த நோட்டுகளை 
வெளியிடுகின்றது . 


நாணயம் வெளியிடும் முறையிலும் சில மாறுதல்கள் செய்யப் 
பட்டன . இதில் தசாம்ச முறைதான் சிறந்ததாகக் கருதப் 
பட்டது . 1946 ஆம் ஆண்டிலேயே இதற்கான முயற்சி மேற் 
கொள்ளப்பட்டது . ஆனால் , 1955 ஆம் ஆண்டில் தான் இது நமது 
பாராளுமன்றத்தால் சட்டமாக்கப்பட்டது . 1957 ஆம் ஆண்டு 
ஏப்ரல் முதல் தேதியிலிருந்து இது அமலுக்கு வந்தது . ஒரு ரூபாய் 
நூறு பைசாக்களாகப் பிரிக்கப்பட்டு 2 , 3 , 5 , 10 , 25 , 50 பைசா 
நாணயங்களும் வெளியிடப்பட்டன . காந்தி நூற்றாண்டின் 
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நினைவாகப் பத்து ரூபாய் நாணயம் வெளியிடப்பட்டது . இந்தத் 
தசாம்ச முறையில் சில நன்மைகள் ஏற்பட்டன . கணக்கிடுவதற்கு 
எளிதாதலின் நேரம் வீணாவதைத் தடுக்க முடியும் . உலகத்தில் 
பெரும்பான்மையான நாடுகள் இந்த முறையைப் பின்பற்று 
கின்றன . அமெரிக்கா , பிரான்சு , ஜெர்மனி , இரஷ்யா போன்ற 
நாடுகள் பல ஆண்டுகளுக்கு முன்னமேயே இந்த முறையைப் 
பின்பற்ற ஆரம்பித்துவிட்டன . இதனால் இந்த நாடுகளோடு 
வாணிகம் செய்வது எளிதாகும் . 


- 


- 


7. பணத்தின் மதிப்பு 

( Value of Money ) 


பணம் என்பது எல்லோராலும் நிபந்தனையின்றி ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டால் தான் அது தன் பணிகளைச் செய்ய முடியும் 
என்று முன்னரே விளக்கியிருக்கிறோம் . சமுதாயத்தில் பணத்தின் 
தேவை , அது ஆற்றும் பணிகளுக்காகவே ஏற்படுகிறது . 

பணம் 
பரிவர்த்தனையில் ஓர் இடையீட்டுப் பொருளாக , பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகச் செயல்படுகிறது . ஆதலின் , பணத்தின் தேவை 
அதன் பணிகளுக்காகவே ஏற்படுகிறது . ஒரு பொருளியலறிஞர் 
கூறுவதுபோலப் பணத்தை உலோபியைத் தவிர மற்ற யாரும் 
வேறு காரணத்திற்காகச் 

சேர்த்து 

வைக்கமாட்டார்கள் . 
பணத்தின் அகமதிப்பு மிகக் குறைவு . அதுவும் காகிதப் பணத் 
திற்கு இந்த வகையில் எந்த மதிப்பும் இல்லை . பணத்தின் மதிப்பு 
அது பரிவர்த்தனையில் ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதாலேயே ஏற்படு 
கிறது . 


ஒரு பொருளின் மதிப்பு அது பரிவர்த்தனையில் ஈடாகப் 
பெறும் பொருளைக் கொண்டே தீர்மானிக்கப்படுகிறது . அது 
பரிவர்த்தனையில் அதிகப் 

அதிகப் பொருள்களைப் பெற்றுத்தருமானால் 
அதன் மதிப்பு அதிகம் என்கிறோம் . குறைந்த அளவே பொருள் 
களைப் பெற்றுத்தருமானால் அதன் மதிப்பு குறைவு என்கிறோம் . 
ஆதலின் பரிவர்த்தனை வீதத்தின் ( Ratio of Exchange ) அடிப் 
படையில் தான் மதிப்பு நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . அதைப் போலவே 
பணத்தின் மதிப்பும் அது 

பரிவர்த்தனையில் ஈட்டித்தரும் 
பொருளின் அளவைப் பொறுத்தே அமைகிறது . இதனைத்தான் 
பணத்தின் வாங்கும் திறன் ( Purchasing power ) என்கிறோம் . ஒரு 
மூட்டைப் பஞ்சு 20 ரூபாய் என்றால் பரிவர்த்தனை வீதம் 20 ரூ = 1 
மூட்டைப் பஞ்சு ஆகும் . பரிவர்த்தனை வீதத்தில் விலைக்கும் 
பொருளுக்குமுள்ள தொடர்பு குறிக்கப்படுகிறது . பணத்தின் 
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வாங்கும் திறன் , விலையின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . 
ஒரு பொருளின் விலை அதிகமாக இருக்கும்போது பணத்தின் 
வாங்கும் திறன் குறைவாக இருக்கும் . பொருளின் விலை 
குறைகின்றபோது பணத்தின் வாங்கும் திறன் அதிகரிக்கும் . 


பணத்தின் மதிப்பு அதன் வாங்கும் திறனே ஆகும் . பணத்தின் 
மதிப்பு அதன் அளிப்பு , தேவை காரணமாக மாறுகிறது . ஆனால் , 
விலையும் , மதிப்பும் ஒன்றன்று . ஒரு பொருளின் மதிப்பைப் 
பணத்தின் வாயிலாக வெளியிடும் போது விலையில் கூறுகிறோம் . 
இதை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்குவோம் . குறிப்பிட்ட 
நாளில் எல்லாப் பொருள்களின் விலையும் , அதாவது நாம் வாங்கும் 
ரொட்டி , அரிசி , துணி , கோதுமை , கூலி , வாரம் , வட்டி 
அனைத்தும் இருமடங்காக அதிகரிப்பதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
இதனால் பொருள்களின் விலையும் , நமது வருமானமும் இருமடங் 
காக உயரும் .. இப்போது நாம் எவ்வளவு பொருள் வாங்கி 
னோமோ அவ்வளவே வாங்குவோம் . ஒரு மீட்டர் துணியும் , ஒரு 
லிட்டர் அரிசியும் விலைமாற்றத்திற்கு முன் சமம் 

என்றால் 
இப்போதும் அவை இரண்டும் சமமாகவே இருக்கும் . அவற்றின் 
மதிப்பில் எந்த மாறுதலும் ஏற்படாது . ஆதலின் எல்லாப் 
பொருள்களின் விலையும் உயரலாம் . ஆனால் , எல்லாப் பொருள் 
களின் மதிப்பும் உயராது . ஒரு பொருளின் மதிப்பு உயரும்போது 
இன்னொரு பொருளின் மதிப்புக் குறைகிறது . ஒரு மீட்டர் துணி 
இரண்டு லிட்டர் அரிசிக்குச் சமம் என்றால் , துணியின் மதிப்பு 
அரிசியின் வாயிலாகக் கூறும்போது அதிகரிக்கிறது . இரு பொருள் 
களின் மதிப்பும் ஒரே சமயத்தில் அதிகரித்ததாகக் கூற முடியாது . 
ஆதலின் எல்லாப் பொருள்களின் விலையும் இருமடங்காக அதிகரிக் 
கும்போது , பண்டங்களின் மதிப்பு மாறவில்லை . ஏதாவது ஒன்றின் 
மதிப்பு மாறியதென்றால் 
அது பணத்தின் மதிப்பு ஆகும் . 
பணத்தின் மதிப்பு இதனால் பாதியாகக் குறைந்தது எனலாம் . 
பணத்தின் மதிப்பு அதிகரிக்கும்போது அதிகமான பொருள்களை 
வாங்க முடியும் . பணத்தின் மதிப்புக் குறையும்போது குறைந்த 
அளவு பொருள்களே வாங்க முடியும் . இதையே விலைமட்டம் 
உயரும்போது பணத்தின் மதிப்பு குறைகிறது என்றும் , 
விலைமட்டம் குறையும்போது பணத்தின் மதிப்பு அதிகரிக்கிறது 
என்றும் கூறுகிறோம் . பணத்தின் மதிப்பிற்கும் , பண்டத்தின் 
விலைக்கும் இதனால் தலைகீழான உறவு (Inverse Relation ) இருப் 
பதாகக் கூறலாம் . 


பணத்துறைப் பொருளாதாரத்தில் , பணத்தின் மதிப்பு 
என்பது இன்றியமையாததும் , எளிதில் பிடிபடாததும் ஆகும் , 
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பணத்தின் மதிப்பு அது எதை வாங்குகிறதோ அதைப் பொறுத்தே 
அமையும் என்று எளிதாகச் சொல்லிவிடலாம் . பொருள்களின் 
விலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் பணத்தின் மதிப்பில் மாறுதலை 
ஏற்படுத்தும் என்றும் கூறலாம் . ஆனால் , எந்தப் பொருளின் 
விலையில் என்ற கேள்விக்குச் சரியான விடை கூற வேண்டும் . 
எல்லாப் பொருள்களின் விலைகளிலும் ஏற்படும் மாறுதல்களை 
நாம் கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிப் 
பதில் சில இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . பணத்தின் மதிப்பை நாம் 
பரிவர்த்தனையில் 

ஆளும் 

எல்லாப் பண்டங்கள் , பணிகளின் 
வாயிலாக வெளியிடுவது இயலாத செயலாகும் . அதோடு 
பண்டங்கள் அனைத்தின் விலையும் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தில் 
அதிகரித்தாலோ அல்லது குறைந்தாலோ , பணத்தின் மதிப்பைக் 
கணக்கிடுவது எளிதாகும் . ஆனால் , நடைமுறையில் சில பண்டங் 
களின் விலை அதிக அளவும் , மற்றப் பண்டங்களின் விலை குறைந்த 
அளவும் அதிகரிக்கக்கூடும் . சில பண்டங்களின் விலை இப்படி 
சிறிதாகவோ , அதிகமாகவோ அதிகரிக்கும் போது மற்றப் பண்டங் 
களின் விலை குறையலாம் . அவற்றில் சிலவற்றின் விலை அதிக 
மாகவும் , மற்றப் பண்டங்களின் விலை குறைவாகவும் குறையக் 
கூடும் . இந் நிலையில் பண்டங்களின் விலைமாற்றங்கள் சீராக , ஒரே 
தன்மையாக எப்போதும் அதிகரிப்பதோ குறைவதோ இல்லை 
என்று கூறலாம் . ஆதலின் எல்லாப் பொருள்களின் விலைகளையும் 
கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக்க 
முடியாது . பண்டங்கள் அனைத்தின் விலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல் 
குறித்து யாரும் ஆர்வம் காட்டுவதில்லை . யார் எந்தெந்தப் 
பொருள்களை வாங்குகிறார்களோ அந்தப் பொருள்களின் விலைகளில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களும் அதன் காரணமாகப் பணத்தின் மதிப்பில் 
ஏற்படும் மாறுதல் குறித்து மட்டுமே அவர்கள் கவலைப்படுவார்கள் . 
எடுத்துக்காட்டாக , கம்பளியின் விலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
குறித்து வெப்பம் மிகுந்த பகுதியில் வாழும் மக்கள் கவலைப்படப் 
போவதில்லை . இறைச்சியின் விலையில் ஏற்படும் மாறுதல் புலால் உண் 
ணாதவரைப் பாதிக்காது . பெட்ரோலின் விலையில் ஏற்படும் மாறுத 
லால் குறைந்த வாழ்க்கைத் தரமுள்ள ஏழை மக்களுக்கு ஒன்றும் 
ஏற்படப்போவதில்லை . ஆனால் , உணவுப் பொருளில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் சாதாரண மக்களைப் பாதித்து , அவர்களிடம் உள்ள 
பணத்தின் மதிப்பில் மாறுதல் உண்டாக்கும் . கச்சாப் பொருளை 
வாங்கும் உற்பத்தியாளன் அதன் விலையில் ஏற்படும் மாறுதல் 
உற்பத்தியைப் பாதிப்பதைக் கணக்கிடுவான் . பருத்தியையோ 
கோதுமையையோ வாங்கும் வணிகன் அவைகளை வாங்கும்போது 
தன் பணத்தின் மதிப்பு என்ன என்பதைத் தெரிந்துகொள்ள 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


விரும்புவான் , பொருளை வாங்கும்போது பணத்தின் மதிப்பை 
நோக்குவது போலப் பொருளை விற்கும்போதும் பணத்தின் 
மதிப்பைக் கணக்கிடுவதுண்டு . தொழிலாளி தன் உழைப்பை 
விற்பதால் கிடைக்கும் பணத்தைக் கொண்டு எந்த அளவு 
பொருளை வாங்க முடியும் என்று தெரிந்து கொள்ள விரும்புவான் . 
சுருங்கக்கூறின் , பணத்தைச் செலவு செய்யும் இருவருக்கிடையில் 
பணத்தின் மதிப்பு வேறுபடுவதைக் காணலாம் . 


ஆதலின் , பணத்தின் மதிப்பு என்று சொல்லும்போது அது 
தெளிவாக வரையறுக்கப்படவேண்டும் . பணத்தைப் பயன்படுத்து 
வதற்குத் தகுந்தாற்போல் அதன் மதிப்பு மாறுபடுகிறது . இந்தக் 
குழப்பங்களிலிருந்து விடுபடுவதற்காகப் பணத்தின் மதிப்பு மூன்று 
வகைகளாகத் தரப்படுத்தப்பட்டுள்ளன . முதலாவதாகச் 
சாதாரண மக்கள் நுகர்ச்சிக்குப் பயன்படுத்தும் பெரும்பாலான 
பொருள்கள் , பணிகளின் அடிப்படையில் பணத்தின் வாங்கும் 
சக்தியை நிர்ணயிப்பது . இதனைப் பணத்தின் சில்லறை வாணிக 
மதிப்பு ( Retail Value of Money ) என்றும் சொல்கிறோம் . பணத்தின் 
மதிப்பு இப்படித் தரப்படுத்தப்படுவது நுகர்ச்சித்தரம் ( Consump 
tion Standard ) என்றும் கூறப்படுகிறது . இதிலும் இரண்டு இடர்ப் 
பாடுகள் உள்ளன . முதலாவதாகச் சாதாரணக் குடும்பம் அதன் 
வருமானத்தைக் கொண்டு வாங்கும் பொருள்கள் , பணிகள் 
இவற்றைத் தீர்மானிப்பது . இது அவ்வளவு எளிதன்று . ஏனென்றால் 
நுகர்ச்சி முறையில் குடும்பத்திற்குக் குடும்பம் வேறுபாடு இருக்கும் . 
தனி மனிதர்களின் விருப்பு வெறுப்புகள் , 

வருமானங்கள் 
முதலியன மாறுபடுவதே இதற்குக் காரணம் . இரண்டாவது , 
பண்டங்களின் நிலையான 

விலையை 

உறுதிப்படுத்துவதிலும் 
இடர்ப்பாடு உள்ளது . கோதுமைக்கு நிலையான விலை இருப்பது 
போல ரொட்டிக்கு இருப்பதில்லை . இடத்திற்கு இடம் , கடைக்குக் 
கடை பண்டங்களின் விலைகள் வேறுபடுகின்றன . ஆதலின் ஒரே 
பண்டத்திற்கு அங்காடியில் நிலவும் பல விலைகளையும் தெரிந்து 
சராசரி விலை கண்டுபிடிக்க வேண்டியிருக்கும் . 


இரண்டாவதாக , மொத்த வாணிகம் நடக்கும் அங்காடிகளில் 
விற்கப்படும் பொருள்களை வாங்குவதில் பணத்திற்கு உள்ள 
மதிப்பை நிர்ணயிக்கலாம் . இந்தப் பண்டங்களின் விலைகள் உட 
னடியாகக் கிடைக்கின்றன . அதோடு இந்தப் பண்டங்களின் 
விலைகள் சரியாகக் குறித்து வைக்கப்படுகின்றன . 
பணத்தின் மதிப்பு இன்னதென்று வரையறை செய்யப்படாத 
நிலையில் , இந்த விலைகளைக் கொண்டு தான் பணத்தின் மதிப்பு 
தீர்மானிக்கப்படுகிறதெனலாம் . இதனைப் பணத்தின் மொத்த 


ஆதலின் 
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வாணிக மதிப்பு ( Wholesale Value ) என்று கூறுகிறோம் . இப்படித் 
தரப்படுத்துவது மொத்த வாணிகத் தரம் (Wholesale Standard ) 
என்று கூறப்படுகிறது . இத்தகைய பண்டங்கள் பெரும்பாலும் 
கச்சாப் பொருள்களாக இருப்பதைக் காண்கின்றோம் . பண்டங்கள் 
பேரளவில் விற்கவும் , வாங்கவும் செய்வதால் அதற்குப் பயன் 
படுத்தப்படும் பணத்தின் மதிப்பை மொத்த வாணிக மதிப்பு 
என்கிறோம் . 


மூன்றாவதாக , உழைப்பின் அடிப்படையில் பணத்தின் மதிப்பை 
நிர்ணயிப்பதும் உண்டு . ஒரு நாள் வேலைக்குத் தரப்படும் கூலி 
வீதத்தைக் கொண்டு இங்கே பணத்தின் மதிப்பைத் தீர்மானிக் 
கிறோம் . உழைப்பைக் கொண்டு பணத்தின் மதிப்புத் தீர்மானிக்கப் 
படுவதால் இதனைப் பணத்தின் உழைப்பு மதிப்பு ( Labour Value ) 
என்று குறிப்பிடுகிறோம் . இப்படித் தரப்படுத்துவதை உழைப்புத் 
தரம் ( Labour Standard ) என்று சொல்கிறோம் . ஆனால் , இதிலும் 
சில இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . உழைப்பின் தன்மையும் வகையும் 
வேறுபடுகின்றன . உழைப்பாளர் தம் திறமை , புத்திகூர்மை 
முதலியவற்றிலும் வேறுபாடு உண்டு . இதனால் பணத்தின் உழைப்பு 
மதிப்பை நிர்ணயிப்பதில் தொல்லைகள் தோன்றுகின்றன . 


பணத்தின் மதிப்பிற்குச் சரியான இலக்கணம் வகுத்தல் 
எளிதான செயல் அன்று . நாம் இதுவரை பணத்தின் மதிப்பைத் 
தரப்படுத்திக் கூறிய விளக்கங்கள் எல்லாம் 

கருத்தளவில் 
சரியானவை என்றே கூறலாம் . ஏனென்றால் சில சமயங்களில் 
வேறு வகையான பணத்தின் மதிப்பையும் ஆராயும் தேவை ஏற் 
படலாம் . 

பணத்தின் மதிப்பு என்று சொல்லுகின்றபோது 
பணத்தின் தனிமதிப்பைக் ( Absolute Value ) கருத்தில் கொண்டு 
நாம் ஆராய்வதில்லை . ஏனென்றால் பணத்தின் தனிமதிப்பை 
அளத்தல் இயலாத ஒன்று . பணத்தைக் கொண்டு நாம் வாங்கும் 
பண்டங்கள் பணிகள் அனைத்தையும் கணக்கில் கொண்டு தான் 
பணத்தின் தனிமதிப்பை ஆராய முடியும் . இது அவ்வளவு 
எளிதான செயலன்று . பணம் இடையீட்டுப் பொருளாகப் பயன் 
படும் பேர நடவடிக்கைகள் கணக்கிலடங்கா . அப்படிப் பணத்தின் 
மதிப்பை நிர்ணயித்தாலும் அது எந்த அளவு அனைவருக்கும் பயன் 
படக்கூடிய ஒன்றாயிருக்கும் என்பதும் ஐயப்பாட்டிற்குரியதே . 
நுகர்வோரைப் பொறுத்தவரை பணத்தின் சில்லறை வாணிக 
மதிப்பில் ஆர்வம் காட்டுவர் . உற்பத்தியாளர்கள் பணத்தின் 
உழைப்பு மதிப்பைக் குறித்தே கவலைப்படுவர் . மொத்த வாணிக 
அங்காடியில் பொருள்களை வாங்கும் வணிகர்கள் 

பணத்தின் 
மொத்த வாணிக மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலையே கருதுவர் . 
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மொத்த வாணிக மதிப்பை நிர்ணயிப்பதற்கும் , 

மொத்த 
வாணிகப் பண்டங்களை உள்ளடக்கிய நீளப்பட்டியல் ஒன்று 
தயாரிக்கவேண்டியிருக்கும் . ஆதலின் பணத்தின் தனிமதிப்பை 
நாம் அளக்கமுடியாது என்பதை ஏற்றுக்கொண்டேயாக வேண்டும் , 
அதனை நாம் அளக்கவேண்டிய தேவையும் இல்லை . நாம் அளந்து 
தெரிந்துகொள்ள விரும்புவதெல்லாம் காலத்திற்குக் காலம் 
பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலைத்தான் . 
உண்மையில் பணத்தின் மதிப்பை அளக்காமல் , பணத்தின் 
மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களையே அளக்கிறோம் . 


எனவே 


குறியீட்டெண்கள் (Index Numbers ) 


பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களை அளக்கப் 
புள்ளியியல் முறையைப் ( Statistical Device ) பின்பற்றுகிறோம் . 
இதனைத்தான் குறியீட்டெண்கள் என்று குறிப்பிடுகிறோம் . குறி 
யீட்டெண்கள் மூலம் பணத்தின் வாங்கும் சக்தியில் ஏற்படும் 
மாறுதல்களை அளக்க முடியும் . குறியீட்டெண்கள் விலைகளின் 
போக்கு எப்படி மாறியுள்ளன என்பதைக் காட்டுகின்றன . குறி 
யீட்டு எண் என்பது குறிப்பிட்ட காலத்தில் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட 
பொருள்களின் சராசரி விலையைக் குறிப்பது ஆகும் . பணத்தின் 
மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களைக் கணித்துக் காட்டும் , பல்வேறு 
பொருள்களின் விலைகளின் புள்ளியியல் சராசரியே ( Statistical 
Average) குறியீட்டு எண் ஆகும் . குறியீட்டு எண்களைக் கொண்டு 
ஒரு குறிப்பிட்ட ஆண்டு விலைகளை இன்னொரு ஆண்டின் விலை 
களோடு ஒப்பிட்டு இடைக் காலத்தில் பணத்தின் மதிப்பு எந்த 
அளவு மாறியிருக்கிறது 

கூறமுடியும் . பேராசிரியர் 
கிரெளதர் குறியீட்டெண்ணைப்பற்றிக் குறிப்பிடும்போது , குறி 
யீட்டெண் என்னும் இத் தனித்துறைச் சாதனத்தின் ( Technical 
Device ) மூலம் பணமதிப்பின் மாற்றங்களை அளவிடுதல் இயலும் . 
அல்லது மிகக் சரியாகப் பணமதிப்பின் பல்வேறு 

பல்வேறு வகையான 
மாற்றங்களின் கூறுகளைக் குறிப்பிட முடியும் . ஒவ்வொரு தனிக் 
கூறும் வெவ்வேறு 

நோக்கத்திற்குப் பொருத்த 
LD IT OUT a ( By using the technical device of an index number, it is 
thus possible to measure changes in the value of money - or more 
accurately , changes in a number of different aspects of the value 
of money , each particular aspect being relevant to a different 
purpose ) என்று கூறுகிறார் . 


என்று 


வகையான 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 89 . 


பணத்தின் மதிப்பு 
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பணத்தைக்கொண்டு பலவகையான பண்டங்களையும் , பணி 
களையும் வாங்க முடியும் . நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , கச்சாப் 
பொருள்கள் , பொறிசெய் பொருள்கள் ( Manufactured Goods ) , 
இயந்திரங்கள் , உழைப்பு இப்படிப் பலவற்றை வாங்க முடியும் . 
இதனால் பணத்தின் வாங்கும் சக்தி ஒவ்வொருவரும் அதனை 
எப்படிப் பயன்படுத்துகிறார்களோ அப்படி மாறும் . நுகர்ச்சிப் 
பொருள்கள் விலைமாற்றத்தைப்போல மூலதனப் பொருள்களின் 
விலையும் மாறும் என்று எதிர்பார்க்கமுடியாது . எடுத்துக்காட்டாக , 
1929 ஆம் ஆண்டு , பெருமந்தம் தோன்றுவதற்குமுன் நியூயார்க் 
வங்கி மாற்றுச் சந்தையில் ஏற்பட்ட பூரிப்பின் விளைவாகக் கடன் 
பத்திரங்களின் விலை மூன்று மடங்கு அதிகரித்தது . ஆனால் , பண்டங் 
களின் விலை நிலையாக இருந்தது . கூலி மட்டம் சிறிதளவே 
உயர்ந்தது . ஆதலின் இவை அனைத்தையும் ஒன்று சேர்த்துப் 
பணத்தின் மதிப்பை அளக்க முயல்வதில் பொருளே இல்லை . 
பென்ஹாம் கூறுவதைப்போல ஒவ்வொரு பகுப்பின் விலைமட்டத் 
திலும் ஒன்றுக்கு மற்றொன்று ஒப்பீடாக ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
தான் பொருளாதாரம் முழுவதையும் , வெவ்வேறு மக்களின் நலன் 
களையும் பாதிப்பதாகும் ( It is the movements of sectional 
price levels , relatively to one another that affect the economy as 
a whole and the fortunes of different groups ) . ! ஆதலின் விலை 
மட்டம் என்னும்போது விலைமட்டங்கள் இருக்கின்றன . 
சில்லறை வாணிக விலைமட்டம் , மொத்த வாணிக விலைமட்டம் , 
உழைப்பு விலைமட்டம் , ஏற்றுமதி இறக்குமதியின் விலைமட்டம் 
இப்படிப் பலவற்றைக் குறிப்பிடலாம் . இதனால் தான் ஒவ் 
வொன்றுக்கும் 

ஒவ் வாரு 

குறியீட்டெண் இருப்பதைக் 
காண்கிறோம் . 


பல 


1. நுகர்ச்சிக் குறியீட்டெண் ( Consumption Index ) 

இத்தகைய குறியீட்டெண் தயாரிப்பதற்கு மக்கள் நுகர்ச்சியில் 
பயன்படுத்தும் எல்லாப் பண்டங்களையும் , பணிகளையும் கணக்கில் 
எடுத்துக்கொள்ளவேண்டும் . இந்தக் குறியீட்டெண்ணின் நோக்கம் 
நுகர்வோருக்குப் பணத்தின் மதிப்பை அளப்பதாகும் . ஆதலின் 
இது மிகவும் இன்றியமையாததாகவும் , பயனுள்ளதாகவும் கருதப் 
படுகிறது . ஆனால் , இதில் சில இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . ஏனென்றால் 
நுகர்ச்சியில் பயன்படுத்தப்படும் எல்லாப் பண்டங்களையும் , பணி 
களையும் தேர்ந்தெடுப்பது எளிதன்று . அப்படித் தேர்ந்தெடுத் 


1 Benbam - Economics , p ; 451 ; 
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தாலும் அவைகளின் சரியான விலையையும் அறிதல் வேண்டும் . 
அதோடு நுகர்வோரின் வருமானத்தில் வேறுபாடு உண்டு . ஆதலின் 
பொது நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் குறியீட்டெண் வெவ்வேறு 
வருமானத்தைக் கொண்ட நுகர்வோரின் வாழ்க்கைச் செலவைச் 
சரியாகக் காட்டாது . 


2. வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் ( Cost of Living Index ) 

வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண்ணை ஒவ்வொரு 
வாழ்க்கைத் தரத்திற்கும் ஏற்றவாறு தயாரிக்கலாம் . தொழி 
லாளரின் வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் தயாரிப்பதாகக் 
கொண்டால் அதன் நோக்கம் தொழிலாளர்களுக்குப் பணத்தின் 
மதிப்பை அளப்பதேயாகும் . இது நுகர்ச்சிக் குறியீட்டெண் 
போன்றது தான் என்றாலும் ஒரு குறிப்பிட்ட வகை நுகர்வோரான 
தொழிலாளர்க்கு வாழ்க்கைச் செலவினைத் தெரிந்துகொள்ளத் 
தயாரிக்கப்படும் குறியீட்டெண் ஆகும் . ஆதலின் தொழிலாளர் 
பயன்படுத்தும் பண்டங்கள் , பணிகள் முதலியன மட்டும் கணக்கில் 
எடுத்துக் கொள்ளப்படுகின்றன . அத்தகைய பண்டங்களின் 
விலைகள் , தொழிலாளர்கள் வாழும் பகுதிகளிலிருந்து சேகரிக்கப் 
படுகின்றன . இதுவும் மிக இன்றியமையாததாகக் கருதப்படுகிறது . 
தொழிலாளர்களின் வாழ்க்கைச் செலவு , கூலி நிர்ணயிப்பதற்கு 
அடிப்படையாக உள்ளது . வாழ்க்கைச் செலவு உயரும்போது 
கூலியும் உயர்த்தப்படுகிறது . 


3. கூலிகளின் குறியீட்டெண் ( Index Number of Wages ) 

குறிப்பிட்ட காலத்தில் கூலிகளின் மாற்றத்தைத் தெரிந்து 
கொள்வதற்காக இந்தக் குறியீட்டெண் தயாரிக்கப்படுகிறது . 
இத்தகைய குறியீட்டெண்கள் 

தொழிலாளரின் உண்மைக் 
கூலியைத் தெரிந்து கொள்ள உதவுகின்றன . உண்மைக் 
என்பது அவர்கள் பணக் கூலியைக் கொண்டு வாங்கும் பண்டம் , 
பணி ஆகியவற்றைக் குறிப்பதாகும் . இது பணக் கூலியையும் , 
தொழிலாளர் வாழ்க்கைச் செலவையும் ஒப்பிட்டுத் தயாரிக்கப் 
படுகிறது . இது இப்போது பல நாடுகளில் தயாரிக்கப்படுகிறது . 


கூலி 


4. மொத்த வாணிக விலைக் குறியீட்டெண் ( Wholesale Price Index ) 

இந்தக் குறியீட்டெண்ணின் நோக்கம் , பணத்தின் மொத்த 
வாணிக மதிப்பைத் தெரிந்துகொள்வதற்கு ஆகும் . இது தயாரிக்க 
மொத்த வாணிக அங்காடியில் ஆளப்படும் பண்டங்களின் 
விலையைக் கணக்கில் 

எடுத்துக்கொள்ளவேண்டும் . மொத்த 
வாணிக அங்காடியில் உணவுப் பொருள்கள் , கச்சாப் பொருள்கள் , 
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பொறிசெய் பொருள்கள் , முடிவு செய்யாத பொருள்கள் ( Semi 
finished Goods ) அனைத்தும் ஆளப்படுகின்றன . இவைகளின் விலை 
முறையாகக் குறிக்கப்படுவதால் சரியான விலையைத் தெரிந்து 
கொள்ள முடிகிறது . நாம் ஏற்கனவே குறிப்பிட்டதுபோலப் 
பொதுவாகப் பணத்தின் மதிப்பு என்று கூறுமிடத்து 

அது 
பணத்தின் மொத்த வாணிக மதிப்பையே குறிப்பிடும் . இந்தக் 
குறியீட்டெண் தயாரிப்பதிலுள்ள தொல்லை நிறையப் 
பொருள்களைக் கணக்கில் 

எடுத்துக்கொள்ள 
இருப்பது தான் . 


வேண்டி 


5. பன்னாட்டுக் குறியீட்டெண் ( International Index ) 

ஒவ்வொரு நாடும் ஏற்றுமதி இறக்குமதி செய்யப்படும் 
பொருள்களைக் கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு தயாரிக்கும் குறியீட் 
டெண்ணைப் பன்னாட்டுக் குறியீட்டெண் என்று கூறுகிறோம் . 
சரியான முறையில் குறியீட்டெண் தயாரிக்கவேண்டுமென்றால் 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஆளப்படும் கச்சாப் பொருள்கள் , பொறி 
செய் பொருள்கள் அனைத்தையும் சேர்த்துக்கொள்ளவேண்டும் . 
ஒரு நாட்டின் வாணிகத்தில் ஒவ்வொரு பண்டத்திற்கும் இருக்கும் 
முக்கியத்துவத்தைப் பொறுத்துக் குறியீட்டெண் எடையிடப்படும் . 
இத்தகைய குறியீட்டெண்கள் வாணிக மாற்றுவீதத்தில் ( Terms 
of Trade ) ஏற்படும் மாறுதல்களை உணர்த்துகின்றன . 


வகை 


குறியீட்டெண் தயாரித்தல் 
குறியீட்டெண்களின் 

வேறுபட்டாலும் அதனைத் 
தயாரிப்பதில் பின்பற்றப்படும் முறைகளில் வேறுபாடு கிடையாது . 
குறியீட்டெண்ணைத் தயாரிப்பது மிக இன்றியமையாத ஒன்று 
ஆகும் . அதனை மிகக் கவனமாகத் தயாரிக்கவேண்டும் . விவரங்களைச் 
சேகரிப்பதிலும் , குறியீட்டெண்ணைத் தயாரிப்பதிலும் விருப்பு 
வெறுப்பற்ற முறையில் நடந்துகொள்ளவேண்டும் . அப்போது 
தான் நாம் என்ன நோக்கத்திற்காகக் குறியீட்டெண் தயாரிக் 
கிறோமோ அது நிறைவேறும் . குறியீட்டெண்ணால் மிகுந்த பலனும் 
ஏற்படும் . குறியீட்டெண் தயாரிப்பதில் கீழ்க்காணும் முறையைப் 
பின்பற்றவேண்டும் . 


1. நோக்கம் ( Object ) 

முதலாவது என்ன நோக்கத்திற்காகக் குறியீட்டெண் தயா 
ரிக்கப்படுகிறது என்பதைத் தீர்மானிக்கவேண்டும் . இன்னநோக்கம் 
என்பது தெளிவாகிவிட்டால் இன்ன குறியீட்டெண் என்று முடிவு 
செய்வது எளிது . நாம் ஏற்கனவே பார்த்தபடி மொத்த வாணிகக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பலவகை 


குறியீட்டெண் , வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் . பன்னாட்டு 
வாணிகக் குறியீட்டெண் என்று குறியீட்டெண்ணில் 
உண்டு . இவற்றில் இன்ன குறியீட்டெண் என்று தீர்மானித்தால் 
தான் , 

பின் அதற்கான பண்டங்களையும் , விலைகளையும் பெற 
முடியும் . வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் தயாரிப்பதாக 
முடிவு செய்துவிட்டால் , அது தொழிலாளர்களுக்கா , மேல் 
வகுப்பினருக்கா என்பதையும் தீர்மானிக்கவேண்டும் . ஏனென்றால் 
தொழிலாளர்கள் பயன்படுத்தும் பொருள்களுக்கும் , செல்வர்கள் 
பயன்படுத்தும் பொருள்களுக்கும் வேறுபாடு உண்டு . ஆதலின் 
குறியீட்டெண் , அதன் நோக்கம் , பயன்பாடு முதலியவற்றைத் 
தெளிவாக வரையறுத்துக் கொண்டபின் தான் குறியீட்டெண் 
தயாரிக்க முயல வேண்டும் . 

அடிப்படை ஆண்டு ( Base Year ) 

குறியீட்டெண் தயாரிப்பதற்கு முதலாவது அடிப்படை 
ஆண்டைத் தேர்ந்தெடுக்கவேண்டும் . எந்த ஆண்டுக்குக் குறியீட் 
டெண் தயாரிக்கிறோமோ அதனை அடிப்படை ஆண்டின் ( Base 
Year ) விலைமட்டத்தோடு ஒப்பிட்டுப் பணத்தின் மதிப்பில் ஏற் 
பட்டுள்ள மாறுதலை அளக்கிறோம் . குறியீட்டெண் தயாரிப்பதற்கு 
அடிப்படையாக அமைகிற ஆண்டைத்தான் , அடிப்படை ஆண்டு 
என்று கூறுகிறோம் . அடிப்படை ஆண்டைத் தேர்ந்தெடுப்பதில் 
மிகுந்த கவனம் செலுத்த வேண்டும் . எல்லா ஆண்டுகளையும் 
அடிப்படை ஆண்டாகத் தேர்ந்தெடுக்க முடியாது . அடிப்படை 
ஆண்டு இயல்பான பொருளாதார நடவடிக்கைகளைக் கொண்ட 
சாதாரண ஆண்டாக ( Normal Year ) இருக்கவேண்டும் . பொரு 
ளாதார மந்தம் . பூரிப்பு , போர் . நிதி நெருக்கடி , தொழிலில் 
அமைதியின்மை போன்றவை இல்லாத ஆண்டாக இருக்க 
வேண்டும் . போர் அல்லது பொருளாதார மந்தத்திற்கு முந்திய 
ஆண்டாக இருந்தால் , பின்னால் பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்பட்ட 
மாறுதல்களை அதோடு ஒப்பிடுவதற்கு ஏற்ற வகையில் இருக்கும் . 
அடிப்படை ஆண்டிற்கும் , குறியீட்டெண்ணைக் கணிக்கும் நடப்பு 
ஆண்டிற்கும் மிகுந்த இடைவெளி இருக்கக் கூடாது . அடிப்படை 
ஆண்டு , சமீபகால ஆண்டாக இருக்கவேண்டும் . அப்போதுதான் 
சமீபகாலத்தில் விலையில் ஏற்பட்ட மாறுதல்களை அறிந்துகொள்ள 
முடியும் . 

அடிப்படை ஆண்டைத் தேர்ந்தெடுப்பதில் இரு 
முறைகள் பின்பற்றப்படுகின்றன . அடிப்படை ஆண்டு நிலையாக 
( Fixed ) மாறாமலிருப்பது ஒருமுறை . அடிப்படை ஆண்டு , ஆண்டுக் 
காண்டு மாறுவது மற்றொரு முறை . எப்போதும் அடிப்படை 
ஆண்டின் குறியீட்டெண் 100 என்று வைத்துக்கொள்வது வழக்கம் . 
ஐந்தாண்டுத் திட்டம் தொடங்குவதற்கு முன்வரை 1938 ஆம் 
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ஆண்டு , அடிப்படை ஆண்டாகக் கருதப்பட்டு வந்தது . இப்போது 
1951 ஆம் ஆண்டு , அடிப்படை ஆண்டாக ஆளப்படுகிறது . 


3 . 


பண்டங்களைத் தேர்ந்தெடுத்தல் ( Selection of Commodities ) 

குறியீட்டெண்ணைத் தயாரிப்பதற்குப் பொருத்தமான பண் 
டங்களைத் தேர்ந்தெடுக்க வேண்டும் . பண்டங்கள் பலவாக இருப் 
பதால் எல்லாப் பண்டங்களையும் சேர்த்துக் குறியீட்டெண் 
தயாரிக்க முடியாது . அவற்றுள் மிக முக்கியமானவற்றையும் , 
பெரும்பான்மையான மக்கள் அதிகம் பயன்படுத்தும் பொருள் 
களையும் தேர்ந்தெடுத்துக் குறியீட்டெண் தயாரிக்கவேண்டும் . 
ஆனால் , நாம் 

என்ன பொருள்களைத் தேர்ந்தெடுக்கவேண்டு 
மென்பது என்ன நோக்கத்திற்காகக் குறியீட்டெண் தயாரிக்கிறோம் 
என்பதைப் பொறுத்தது . தொழிலாளர் தம் வாழ்கைச் செலவுக் 
குறியீட்டெண் தயாரிப்பதாகக்கொண்டால் அவர்கள் அன்றாட 
வாழ்க்கையில் அதிகமாகப் பயன்படுத்தும் பொருள்களைத் தேர்ந் 
தெடுக்கவேண்டும் . பரணங்கள் , விலையுயர்ந்த துணிவகைகள் 
போன்ற ஆடம்பரப் பொருள்களை நாம் சேர்த்தல் கூடாது . 
அதோடு நாம் தேர்ந்தெடுக்கும் பொருள்கள் எளிதில் தெரிந்து 
கொள்ளக் கூடியதாகவும் , தன்மையில் வேறுபடாததாகவும் 
இருக்கவேண்டும் . அதிக அளவு பொருள்களைத் தேர்ந்தெடுத்தால் , 
குறியீட்டெண் உண்மை நிலையைப் படம் பிடிப்பதாக அமையும் . 
ஆனால் , அதிக அளவு பொருள்களைத் தேர்ந்தெடுத்தால் , அந்த 
அளவு சரியான புள்ளி விவரங்கள் கிடைக்கும் என்று சொல்ல 
முடியாது . பண்டங்களைத் தேர்ந்தெடுப்பதில் எண்ணிக்கையைவிட 
முக்கியமானது பண்டங்கள் பெரும்பாலும் பயன்படுத்துவதாக 
அமையவேண்டும் என்பது தான் . 


4. புள்ளி விவரங்களைச் சேகரித்தல் ( Collection of Data ) 

பண்டங்களைத் தேர்ந்தெடுத்தபின் அவற்றின் விலைகள் 
சம்பந்தமான புள்ளி விவரங்களைச் சேகரித்தல் இன்றியமையாத 
தாகும் . குறியீட்டெண் தயாரிப்பதற்காக நாம் சேகரிக்கும் புள்ளி 
விவரங்கள் மிகச் சரியானவையாகவும் , போதுமானவையாகவும் , 
ஒப்பிடக் கூடியதாகவும் இருக்கவேண்டும் . புள்ளி விவரங்கள் 
சரியாக இருந்தால் தான் குறியீட்டெண்ணும் சரியாக அமையும் . 
ஒரே மாதிரியான பண்டங்களுக்கு அடிப்படை ஆண்டிலும் நடப்பு 
ஆண்டிலும் புள்ளி விவரங்கள் சேகரித்தால் தான் அவற்றை 
ஒப்பிட்டுப் பார்க்க முடியும் . நாம் தேர்ந்தெடுத்திருக்கும் பண் 
டங்கள் அனைத்திற்கும் புள்ளி விவரங்கள் கிடைக்காமல் ஒரு சில 
பண்டங்களுக்கு மட்டும் கிடைத்தால் பயன் இல்லை . அவற்றைக் 
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கொண்டு எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்ளும் வகையில் குறியீட்டெண் 
தயாரிக்க முடியாது . அடிப்படை ஆண்டிலும் , நடப்பு ஆண்டிலும் 
பண்டங்களுக்கான விலை விவரங்கள் சேகரிக்கும் போது பல விலை 
களில் , தரமான விலைகளையே எடுத்துக்கொள்ளவேண்டும் . ஒரு 
குறிப்பிட்ட விலையைவிடச் சராசரி விலையை எடுத்துக்கொள்வது 
நல்லதாகும் . பிரதிநிதியாக இருக்கக்கூடிய விலைகளைச் சேகரிக்க 
வேண்டும் . பண்டங்களின் விலைகளைச் சேகரிக்கும்போது அவற்றின் 
தரம் மாறுபடாமலிருக்கிறதா என்று பார்த்துக்கொள்ளவேண்டும் . 
வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் தயாரிப்பதாக இருந்தால் , 
அந்த மக்கள் வாழும் பகுதியிலிருந்து விலைவிவரங்கள் சேகரிக்கப் 
படவேண்டும் . 


5. எடையைத் தீர்மானித்தல் ( Weightage ) 

நுகர்வோர் தம் அன்றாட வாழ்க்கையில் பயன்படுத்தும் 
எல்லாப் பொருள்களுக்கும் சம அளவு முக்கியத்துவம் இருப்ப 
தாகக் 

கூறமுடியாது . எடுத்துக்காட்டாகக் கோதுமைக்கும் 
அரிசிக்கும் இருக்கும் முக்கியத்துவம் , கடுகிற்கும் மிளகிற்கும் 
இருப்பதாகச் சொல்ல முடியாது . நுகர்வோர் தம் வருமானத்தில் 
சில பொருள்களுக்கு மற்றப் பொருள்களைவிட அதிக அளவு செலவு 
செய்வர் . குறியீட்டெண் தயாரிக்கும்போது வெவ்வேறு பண்டங் 
களுக்கும் வெவ்வேறு முக்கியத்துவம் கொடுப்பதையே 
யளித்தல் என்று கூறுகிறோம் . ஒவ்வொரு பண்டத்திற்கும் அதன் 
செலவின் விகித அடிப்படையில் முக்கியத்துவம் கொடுக்கப் 
படுகிறது . ஒருவர் தம் வருமானத்தில் 20 அலகு அரிசிக்கும் , 10 அலகு 
துணிக்கும் , 5 அலகு பாலிற்கும் செலவிடுவதாக வைத்துக் 
கொண்டால் , எடை முறையே 20 , 10 , 5 என்று பண்டங்களுக்கு 
அளிக்கப்படவேண்டும் . 


எடை 


பல 


6 . கணக்கிடும் முறை 

குறியீட்டெண்ணைக் கணக்கிடுவதற்குப் சராசரிகள் 
உள்ளன . அவற்றில் எந்த முறையைப் பின்பற்றுவது என்பதையும் 
தீர்மானிக்கவேண்டும் . இடை ( Mean ) , இடைநிலை ( Median ), முகடு 
( Mode ) என்று பலவகைச் சராசரிகள் உள்ளன . கூட்டுச் சராசரி 
(( Arithmetic Mean ) , பெருக்குச் சராசரி ( Geometric Mean ) , 
தொகுப்புச் சராசரி ( Aggregative Mean ) இவற்றில் எது வேண்டு 
மானாலும் பின்பற்றப்படலாம் . பெரும்பாலும் எளிய கூட்டுச் 
சராசரிதான் பயன்படுத்தப்படுகிறது . வாழ்க்கைச் செலவுக் 
குறியீட்டெண் தயாரிப்பதென்றால் இது போதுமானது . சூழ் 
நிலைக்குத் தக்கவாறு வெவ்வேறு சராசரியைப் பின்பற்றலாம் . 
பெருக்குச் சராசரியும் அதிக அளவு பின்பற்றப்படுகின்றது . 


பணத்தின் மதிப்பு 
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நாம் மேலே குறிப்பிட்ட முறைகளைப் பின்பற்றிக் குறியீட் 
டெண் தயாரிப்போம் . தொழிலாளர்கள் வாழ்க்கைச் செலவினைக் 
காட்டும் குறியீட்டெண் தயாரிப்பதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
அவர்கள் தங்கள் அன்றாட வாழ்வில் எத்தனையோ பொருள்களைப் 
பயன்படுத்தக் கூடும் . ஆனால் , நாம் தயாரிப்பதற்கு எளிதாக 
இருக்கட்டும் என்பதற்காக மிகச் சில பண்டங்களை மட்டும் எடுத்துக் 
கொள்வோம் . அவர்கள் அரிசி , துணி , இறைச்சி , பால் , சர்க்கரை 
முதலியவற்றிற்குத் தங்கள் வருமானத்தைச் செலவிடுவதாகக் 
கொள்வோம் . 1951 ஆம் ஆண்டை அடிப்படை ஆண்டாகக் 
கொண்டு சாதாரண சராசரி முறையைப் பின்பற்றிக் குறியீட் 
டெண் கீழ்க்காணுமாறு தயாரிக்கலாம் . 


அடிப்படை ஆண்டு 1951 


1971 


பொருள்கள் 


அளவு 


விலை ரூபாய் 


குறியீட் 
டெண் 


விலை ரூபாய் 


குறியீட் 
டெண் 


அரிசி 


மூட்டை 


30 


100 


200 


60 


துணி 


மீட்டர் 


2 


100 


4 


200 


இறைச்சி கிலோ 


5 


100 


7.50 


150 


பால் 


லிட்டர் 


0.75 


100 


1.50 


200 


சர்க்கரை கிலோ 


1 


100 


1.50 


150 


500 


900 


59 = 100 


2ge = 180 


அடிப்படை ஆண்டில் விலைகளின் சராசரியை 100 எனக் குறி 
யீட்டு எண்ணால் குறிப்பிடுகிறோம் . மொத்தச் சராசரியைப் 
பொருள்களின் எண்ணிக்கையால் வகுத்தால் ( 20 ) 100 வரும் . 
1971 ஆம் ஆண்டு மொத்தத் தொகையைப் பொருள்களின் எண் 
ணிக்கையால் வகுத்தால் ( 292 ) 180 என்று தெரிகிறது . இதிலிருந்து 
1951 ஆம் ஆண்டு குறியூட்டெண் 100 ஆக இருந்து , 1971 ஆம் 
ஆண்டு 180 ஆக உயர்ந்திருப்பது விலை 80 % உயர்ந்திருக்கிறது 
என்பதைக் காட்டுகிறது . பணத்தின் மதிப்பு அந்த அளவு குறைந் 
திருக்கிறதெனலாம் . 
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எடையிட்ட குறியீட்டெண் ( Weighted Index Number ) 

நாம் தயாரித்த குறியீட்டெண்ணில் எல்லாப் பொருள் 
களுக்கும் , பணிகளுக்கும் முக்கியத்துவம் கொடுத்துள்ளோம் . 
வாழ்க்கைச் செலவு அதிகரித்ததன் விளைவாகத் தொழிலாளரின் 
நலன்கள் பாதிக்கப்படுகின்றன . என்றாலும் உணவின் விலை இரு 
மடங்காக அதிகரிப்பதால் உண்டாகும் கேடு பாலின் விலை இரு 
மடங்கு அதிகரிப்பதால் உண்டாகும் கேட்டுக்குச் சமம் என்று கூற 
முடியாது . ஆதலின் பண்டங்களின் தாரதம்மியத்தின் அடிப் 
படையில் பணத்தின் மதிப்பு மாறுதலைக் கணக்கிடுவது சரியான 
முறையாகும் . ஒவ்வொரு பொருளும் ஒவ்வொரு விதமாக வாங்கப் 
படுகிறது . அரிசி முகத்தலளவையிலும் , துணி நீட்டலளவையிலும் , 
சர்க்கரை எடையளவிலும் வாங்கப்படுவதால் ஒவ்வொரு பொரு 
ளுக்கும் தராதர மதிப்பை அந்தப் பண்டங்களுக்காகச் செலவிடப் 
படும் செலவின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கலாம் . ஒரு குடும்பத்தில் 
ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் வருமானத்தில் 20 இல் 8 பங்கு 
அரிசிக்கும் , 5 பங்கு துணிக்கும் , 2 பங்கு இறைச்சிக்கும் , 3 பங்கு 
பாலிற்கும் , 2 பங்கு சர்க்கரைக்கும் செலவிடுவதாகக் கொண் 
டால் , இதே விகிதத்தில் பண்டங்களின் முக்கியத்துவம் இருப் 
பதாகக் கருதி எடையளிக்க வேண்டும் . இந்த எடையைக் 
கொண்டு விலைகள் மாறினால் பணத்தின் மதிப்பு எப்படி மாறும் 
என்பதைக் கணக்கிடலாம் . இப்படித் தயாரிக்கப்படும் குறியீட் 
டெண்ணை எடையிட்ட குறியீட்டெண் ( Weighted Index Number ) 
என்று சொல்கிறோம் . அதனைப் பின்வரும் அட்டவணையில் 
விளக்குவோம் . 


நாம் முதலில் தயாரித்த குறியீட்டெண்ணிற்கும் , எடையிட்ட 
குறியீட்டெண்ணிற்கும் வேறுபாடு உண்டு . குறியீட்டெண் விலை 
இதில் 190 ஆக உயர்ந்திருக்கிறது . பண்ட விலையேற்றத்தின் 
முக்கியம் இதில் காட்டப்பட்டுள்ளது . இந்த வகையில் 

வகையில் எடை 
யிட்ட குறியீட்டெண் சிறந்தது எனலாம் . 
குறியீட்டெண் தயாரிப்பதிலுள்ள இடர்ப்பாடுகள் 

குறியீட்டெண் தயாரிப்பது அவ்வளவு எளிதன்று . குறியீட் 
டெண் தயாரிப்பதில் நடைமுறையில் சில இடர்ப்பாடுகள் 
உள்ளன . 


எளிதன்று . 


1. குறியீட்டெண்ணைத் தயாரிப்பதற்காக அடிப்படை 
ஆண்டை நிர்ணயிப்பது அவ்வளவு 

அடிப்படை 
ஆண்டு சாதாரணப் பொருளாதார நடவடிக்கையுள்ள ஆண்டாக 
இருக்க வேண்டும் என்று முன்பே பார்த்தோம் . வாணிகச்சுழல் 


அடிப்படைஆண்டு1951 


1971 


பொருள்கள் 


அளவு 


விலை 


குறியீட் 


விலை 


எடையிட்ட குறியீட்டெண் 


குறியீட் டெண் 


ரூபாய் 


நிறை 


எடையிட்ட குறியீட்டெண் 


நிறை 


டெண் 


ரூபாய் 


பணத்தின் மதிப்பு 


அரிசி 


மூட்டை 


30 


100 


8 


800 


60 


200 


1600 


துணி 


மீட்டர் 


2 


100 


5 


500 


4 


200 


5 


1000 


இறைச்சி 


கிலோ 


5 


100 


3 


300 


7.50 


150 


2 


300 


பால் 


லிட்டர் 


0.75 


100 


2 


200 


1.50 


200 


3 


600 


சர்க்கரை 


கிலோ 


1 


100 


2 


200 


1.50 


150 


300 


20 


2000 


20 


3800 


2000 


=100 


3800 20 


=190 


20 


179 


180 
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போன்றவைகளால் பண்டங்களின் தேவை , அளிப்பில் மாறுதல் 
ஏற்பட்டிருந்தால் அதன் காரணமாகப் பணத்தின் மதிப்பு மாறு 
தலைச் சரியாக அளக்க முடியாமல் போகலாம் . இதைத் தவிர்ப்ப 
தற்காக ஒரு குறிப்பிட்ட ஆண்டை அடிப்படை ஆண்டாக 
வைத்துக்கொள்வதைவிடச் சில ஆண்டுகளின் சராசரியை அடிப் 
படையாக வைத்துக்கொள்வது நலம் எனக் கருதப்படுகிறது . 


வை 


இரண்டாவதாகப் பண்டங்களைத் தேர்ந்தெடுப்பதிலும் , 
சரியான விலை விவரங்களைச் சேகரிப்பதிலும் இடர்ப்பாடுகள் 
உள்ளன . பண்டங்களை மிகுதியாகத் தேர்ந்தெடுத்தால் அதற்குச் 
சரியான விலைவிவரங்களைத் தேடிப் பெறவேண்டும் . எல்லாப் 
பண்டங்களையும் எடுத்துக்கொள்ள முடியாதாதலின் பிரதிநிதி 
யான பண்டங்களைத்தான் தேர்ந்தெடுக்க வேண்டும் . விலை விவரங் 
களைச் சேகரிப்பதிலும் தொல்லைகள் உள்ளன . விலைவிவரங்கள் 
போதாதவையாகவோ தவறான தாகவோ இருக்குமாயின் 
குறியீட்டெண்ணில் தவறு ஏற்பட்டுவிடும் . அடிப்படை ஆண் 
டிலோ நடப்பு ஆண்டிலோ விலைவிவரம் சேகரிக்கும்போது 
சரியானபடி விலையை நிர்ணயிக்க முடியாமல் , விலையில் கடைக்குக் 

இடத்திற்கு இடம் வேறுபாடு காணப்படும் . இதனால் 
மொத்த விலையை எடுத்துக்கொண்டு குறியீட்டெண்கள் தயாரிப் 
பதும் உண்டு . ஆனால் , சில்லறை விலைகளில் தான் பெரும்பாலான 
மக்கள் பண்டங்கள் வாங்குவதால் , அவையே ஏற்றவை எனலாம் . 
பண்டங்களின் விலையை நிர்ணயிக்கும் போது அவைகளின் தரமும் 
மாறாமல் பார்த்துக்கொள்ள வேண்டும் . 

குறியீட்டெண் 
ஆராய்ந்து தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட பிரதிநிதியான பண்டங்களின் 
விலைகளைக் கொண்டு தயாரிக்கப்பட வேண்டும் . 


கடை , 


3. குறியீட்டெண்கள் தயாரிக்கும்போது அடிப்படை 
ஆண்டில் பயன்படுத்தப்பட்ட பொருள்களே அதே விகிதத்திலும் 
அளவிலும் நடப்பு ஆண்டிலும் பயன்படுத்தப்பட்டால் , சிக்கல் 
இல்லை . ஆனால் , நடைமுறையில் இது ஏற்படுவதில்லை . மக்களின் 
விருப்பு வெறுப்புகளில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்பப் பண்டங் 
களின் உற்பத்தியிலும் மாறுதல் ஏற்படுவதால் , அடிப்படை 
ஆண்டில் பயன்படுத்தப்பட்ட சில பொருள்கள் அங்காடியில் 
மறைந்து போய் , புதிய பொருள்கள் அங்காடியில் விற்பனைக்கு 
வரக்கூடும் அல்லது பண்டங்களின் தரத்திலும் , தன்மையிலும் 
வேறுபாடு காணக்கூடும் . பண்டங்களின் நுகர்ச்சியும் மாறுபடக் 
கூடும் . நாம் இப்போது பரவலாகப் பயன்படுத்தும் டெரிலின் 
துணி வகைகளும் , கெமிலான் ( Chemilon ) காலணி வகைகளும் 
சுமார் பத்தாண்டுகளுக்கு முன் அங்காடியில் அதிகமாகக் காணப் 
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படவில்லை எனலாம் . இதனால் குறியீட்டெண் தயாரிப்பதில் 
இடர்ப்பாடு தோன்றுகிறது . 


4. பண்டங்களின் எடையைத் தீர்மானிப்பதும் அவ்வளவு 
எளிதான செயல் அன்று . விலைமாற்றம் நிகழும்போது எல்லோரும் 
ஒரேமாதிரி பாதிக்கப்படுவதில்லை . ஆடம்பரப் பொருள்களின் விலை 
மாறும்போது செல்வர்களைப்போல் மற்றவர்கள் பாதிக்கப்படுவ 
தில்லை . அடிப்படைத் தேவையுள்ள பொருள்கள் விலை அதிகரிக்கும் 
போது ஏழைகளைப்போல் செல்வர்கள் பாதிக்கப்படுவதில்லை . 
வெவ்வேறு வகையான மக்கள் வெவ்வேறு பொருள்களை வெவ் 
வேறு அளவில் வாங்குகிறார்கள் . ஆதலின் பேராசிரியர் கெயின் 
கிராஸ் ( Cairncross ) கூறுவதுபோல , ஒருவரின் செலவுக்குச் 
சரியான எடை இன்னொருவரின் செலவுக்குச் சரியாக இருக் 
காது ( The weights appropriate to one man s expenditure 
may be quite inappropriate to another man s expenditure ) . " 
இரண்டு பேருக்கோ இருவரின் குடும்பங்களுக்கோ பொருள்கள் 
நிறையிடப்பட்டால் அவை இரண்டும் சமமாக இருக்கும் என்று 
சொல்ல முடியாது . சராசரிக் குடும்பத்திற்கும் , மற்றக் குடும்பங் 
களுக்கும் விருப்பு வெறுப்புகளிலும் , வருமானத்திலும் , குடும் 
பத்தின் அளவிலும் வேறுபாடு இருக்கும் . 


5. குறியீட்டெண் தயாரிப்பதில் மற்றொரு சிக்கல் எந்தச் 
சராசரியைப் பயன்படுத்துவது என்று தீர்மானிக்க வேண்டியதால் 
ஏற்படுவதாகும் . சராசரிகளில் கூட்டுச்சராசரி ( Arithmetic 
Mean ) ஜியோமிதச் சராசரி ( Geometric Mean ) , மத்தியன் 
( Median ) , முகடு ( Mode ) என்று பலவகை உண்டு . இந்தச் சராசரி 
களில் கூட்டுச் சராசரிதான் பெரும்பாலும் பின்பற்றப்படுகிறது . 
காரணம் , இது பின்பற்ற மிக எளிமையான முறையாகும் . 
நுட்பமாகப் பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலை ஆராயத் 
தகுதியற்றதாதலின் ஜியோமிதச் சராசரியும் இப்போது 
பின்பற்றப்படுகிறது . பெரும்பாலும் மத்தியன் என்ற முறையும் 
ஆளப்படுகிறது . 


6. இறுதியாக நாம் பலவகையான குறியீட்டெண்களைத் 
தயாரிக்க வேண்டும் . பணத்தின் வாங்கும் சக்தி வெவ்வேறு 
மக்களுக்கு வெவ்வேறாக உள்ளது . அதோடு வெவ்வேறு நோக்கத் 
திற்கு வெவ்வேறு வாங்கும் சக்தியும் உண்டு. ஆதலின் நாம் 
ஒவ்வொரு நோக்கத்திற்கும் ஏற்றவாறு குறியீட்டெண்களைத் 


1 Cairncross -- Introduction to Economics , p . 478 . 
2 Cairncross -- Introduction to Economics , p . 478 ; 
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தயாரிக்க வேண்டும் . ஒரு வகையான குறியீட்டெண் கூட , அந்த 
நோக்கம் தவிர மற்றவற்றிற்குப் பயன்படாது . தொழிலாளர் 
வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் தயாரித்தால் அதனைக் 
கொண்டு மத்தியத்தரக் குடும்பத்தைச் சேர்ந்தவர்களின் 
வாழ்க்கைச் செலவில் ஏற்பட்ட மாறுதலையோ மேல்வகுப்பைச் 
சேர்ந்தவர்களின் வாழ்க்கைச் செலவில் ஏற்பட்ட மாறுதலையோ 
அளக்க முடியாது . வாழ்க்கைத்தரம் உயரும்போது பணிகளுக் 
காகச் செலவிடப்படும் வருமான விகிதம் அதிகரிக்கிறது . எடுத்துக் 
காட்டாக , மருத்துவர் , வழக்கறிஞர் , ஆசிரியர் , ஏவலாட்கள் 
ஆகியோரின் பணிக்காக வருமானம் அதிகரிக்கும் போது அதிகம் 
செலவிடப்படுகின்றது . இதனால் வாழ்க்கைச் செலவில் ஒவ்வொரு 
மக்களுக்கும் வேறுபாடு உண்டு . வாழ்க்கைச் செலவில் இரு நாடு 
களுக்கிடையில் ஏற்படும் மாறுதலைக் குறியீட்டெண்களைக் 
கொண்டு அளக்க முடியாது . னென்றால் நுகர்ச்சியில் பெரிதும் 
வேறுபாடு காணப்படும் , 


நாம் மேற்கூறிய குறைபாடுகளைக்கொண்டு குறியீட்டெண்கள் 
பயனற்றவை என்ற முடிவுக்கு வரக்கூடாது . இந்தக் குறைகளைக் 
களைய சில புது முறைகள் பின்பற்றப்படுகின்றன . குறியீட்டெண் 
களில் பழைய பொருள்களைவிட்டுப் புதிய பொருள்களைச் சேர்த்துக் 
கொள்ள வழிசெய்யும்வகையில் சங்கிலிக் குறியீட்டெண் ( Chain 
Index ) முறை பின்பற்றப்படலாம் என்று மார்ஷல் கூறுகிறார் . 
அடிப்படை ஆண்டு மாறும்போது குறியீட்டெண்ணை ஒப்பிட 
முடியாமல் 

நிவர்த்தி செய்யவும் கணித இயல் 
வல்லுநர்கள் புதிய வழிகளைக் கண்டுபிடித்துள்ளனர் . குறியீட் 
டெண்களின் விலைகளின் போக்கில் ஏற்படும் மாறுதல்களை நமக்குத் 
தெரிவிக்கின்றன . பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களைக் 
குறியீட்டெண்களைக் கொண்டு துல்லியமாக அளக்கமுடியாது . 
என்றாலும் ஓரளவு தோராயமாக அளக்கமுடியும் 
கூறலாம் . 


போனதை 


என்று 


குறியீட்டெண்ணின் பயன்கள் 

குறைபாடுடையவை எனினும் குறியீட்டெண்கள் மிகுந்த 
பயனுடையவை . பணத்தின் வாங்கும் சக்தியை அளப்பது இன்றி 
யமையாததாகும் . பணத்தின் வாங்கும் சக்தி நிலையாக இருப்பது 
பொருளாதார நிலைபேற்றிற்கு வேண்டற்பாலது . அதனால் தான் 
ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் பணத்தின் வாங்கும் சக்தியை நிலைப் 
படுத்த நாடுகளிலும் முயற்சிகள் செய்யப்படுகின்றன . 
பணத்தின் வாங்கும் சக்தியில் ஏற்படும் மாறுதல்களைத் தெரிந்து 
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கொண்டால் தான் அதனை நிலைப்படுத்த நடவடிக்கை எடுக்க 
முடியும் . குறியீட்டெண்கள் பணத்தின் வாங்கும் சக்தியில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களைக் காட்டி இதற்கு உதவுகின்றன . 


இரண்டாவதாகப் பணத்தின் மதிப்பு மாறுவதைச் சமு 
தாயத்தில் உள்ள பல பிரிவினரும் தெரிந்து கொள்ள முடிகிறது . 
மொத்த விலைக் குறியீட்டெண்ணால் மொத்த விலைமட்டத்தின் 
மாறுதலைத் தெரிந்துகொள்ள முடியும் . நுகர்ச்சிக் குறியீட் 
டெண்ணால் நுகர்வோரின் பணத்தின் மதிப்பை அறிந்துகொள்ள 
முடியும் . தொழிலாளர் வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண் 
கூலி நிர்ணயிப்பதற்கு அடிப்படையாக அமைகிறது . 


மூன்றாவதாக , இரு நாடுகளுக்கிடையே மாற்றுவீதம் நிர்ண 
யிக்கவும் இது பயன்படுகிறது . மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்க இரு நாடு 
களின் செலாவணியின் வாங்கும் சக்தி சமமாக இருக்கிறதா என்று 
பார்க்க வேண்டும் . எல்லா நாடுகளும் காகிதத் திட்டத்தைப் 
பின்பற்றும் இந் நாளில் குறியீட்டெண்கள் மூலம் பணத்தின் 
வாங்கும் சக்தியை அறிந்து மாற்று வீதம் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . 


படை 


இறுதியாகப் பொருளாதாரப் பிரச்சினைகளை அறிந்துகொள்ள 
குறியீட்டெண்கள் பெரிதும் பயன்படுகின்றன . 

விலைகளின் 
போக்கில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் பொருளாதாரத்தில் சில அடிப் 

மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . கடந்தகாலப் பணத் 
துறை வரலாற்றை எடுத்துக்கொண்டு பார்த்தால் முதல் உலகப் 
போருக்குப் பின் சில நாடுகளில் ஏற்பட்ட பணவீக்கங்கள் , எல்லா 
நாடுகளுக்கும் பரவிய உலகப் பெருமந்தம் போன்றவை விலைகளின் 
போக்கில் ஏற்படுத்திய மாறுதல்களைக் குறியீட்டெண்ணால் நாம் 
அறிந்துகொள்ள முடிகிறது . விலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
பண்டங்களின் தேவை அளிப்பு முதலியவற்றில் ஏற்படும் மாறுதல் 
களையும் நமக்குத் தெரிவிக்கின்றன . ஆதலின் குறியீட்டெண்கள் 
பணவீக்கம் , பணவாட்டம் , பொருளாதார மந்தம் , பூரிப்புப் 
போன்ற பொருளாதார நிகழ்ச்சிகளை முன்கூட்டியே உணர்த்தும் 
வல்லமை பெற்றிருப்பதால் பொருளாதாரக் கொள்கைகளை 
உருவாக்கப் பெரிதும் துணைபுரிகின்றன . 


8. பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 

( Theories of Money ) 


பணத்தின் தேவை அதைக்கொண்டு வாங்கும் பண்டம் , 
பணிகளுக்காக ஏற்படுகிறது என்று முன்பே விளக்கினோம் .. 
பணத்தைக்கொண்டு எல்லாப் பொருள்களின் மதிப்பையும் அளக்க 
முடியும் . பேராசிரியர் இராபர்ட்சன் கூறுவதுபோலப் பணத்தின் 
மதிப்பைப் பணத்தாலேயே கூறமுடியாது . ஆனால் , பண்டங்களின் 
மதிப்பைப் பண்டத்தாலேயோ பணத்தாலேயோ வெளியிட 
முடியும் . ஆதலின் பணத்தின் மதிப்பு என்பது பரிவர்த்தனையில் 
ஓர் அலகு பணத்திற்கு ஈடாகக் கொடுக்கப்படும் பொருள்களைக் 
குறிக்கும் . பணத்தின் மதிப்பு பரிவர்த்தனை மதிப்பு ஆகும் . 
பரிவர்த்தனையில் அது ஈடாகப்பெறும் பண்டங்களைக்கொண்டு 
அதன் மதிப்பை நிர்ணயிக்கிறோம் . எனவே பணத்தின் மதிப்பு 
அதன் வாங்கும்திறனைக் குறிப்பிடுவதாகும் . பணத்தின் வாங்கும் 
திறனுக்கும் விலைக்கும் நெருங்கிய தொடர்பு உண்டு . விலைகள் 
மாறும்போது பணத்தின் மதிப்பு மாறும் . விலைகள் அதிகரிக்கும் 
போது பணத்தின் வாங்கும் திறன் குறைகிறது . விலைகள் குறையும் 

பணத்தின் வாங்கும் திறன் அதிகரிக்கிறது . ஆதலின் 
விலைக்கும் பணத்தின் வாங்கும் திறனுக்கும் நேர்மாறான உறவு 
உள்ளது எனலாம் . இதனால் தான் பணத்தின் மதிப்புப் பற்றிப் 
பேசும்போது விலைமட்டத்தைக் குறிப்பிடாமல் இருப்பதில்லை . 
இர்விங் ஃபிஷர் தனது புத்தகமான பணத்தின் வாங்கும் திறன் 
( Purchasing Power of Money ) என்னும் நூலில் பணத்தின் வாங்கும் 
திறன் பற்றிய ஆராய்ச்சியும் விலைமட்டம் குறித்த ஆராய்ச்சியும் 
ஒரே மாதிரியானது என்று கூறுவது எண்ணற்பாலது . உண்மையில் 
விலைமாற்றங்களை ஆராய்வதும் அவைகள் ஏற்பட்டதற்கான 
காரணங்களைத் தெரிந்து கொள்ள முயல்வதும் தான் பணமதிப்புக் 
கோட்பாட்டை வழக்கமாக அணுகும் முறையாகும் . 

1 Rollin G. Thomas - Our Modern Banking and Monetary System , 


போது 


p . 341 . 
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பணத்தின் மதிப்பை எது நிர்ணயிக்கிறது என்ற ஆராய்ச்சி 
தொன்றுதொட்டு இருந்து வந்திருக்கிறது . பணவியலில் இந்த 
ஆராய்ச்சிக்குத் தனியிடம் உண்டு . பணத்தின் மதிப்பு நிர்ணயம் 
குறித்து நிலவிவந்த கருத்துகள் கோட்பாட்டு வடிவில் கூறப்பட் 
டுள்ளன . பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக்கும் கோட்பாடுகள் பல 
இருந்து வந்திருக்கின்றன . பொதுவாகக் கூறுமிடத்து அவற்றில் 
கீழ்க்காணும் நான்கு கோட்பாடுகள் ஆராய்ச்சிக்குரியன . 


1. அரசுக் கோட்பாடு ( The State Theory of Money ) . 


2 . 


பணத்தின் பண்டக் கோட்பாடு ( Commodity Theory of 
Money ) . 


3. தேவை அளிப்புக் கோட்பாடு அல்லது பண அளவுக் 
கோட்பாடு ( Demand and Supply Theory or Quantity Theory of 
Money ) . 

4. வருமான - செலவுக் கோட்பாடு ( Income - Expenditure 
Theory ) அல்லது சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு ( Saving and 
Investment Theory ) . 


அரசுக் கோட்பாடு 

இந்தக் கோட்பாடு பணத்திற்கு மதிப்பு அரசாங்கத்தின் 
ஆணையால் தான் ஏற்படுகிறது என்று கூறுகிறது . ஜெர்மானியப் 
பொருளாதாரப் பேராசிரியர்கள் அரசின் ஆணையால் தான் ஒரு 
பொருள் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவும் மதிப்பளவையாகவும் 
ஆளப்படுகிறது என்ற கருதுகிறார்கள் . அரசாங்கத்தின் முத்திரை 
யாலும் ஆணையாலும் தான் ஒரு பண்டம் பணமாக ஆளப்படும் 
தகுதியைப் பெறுகின்றது . அரசாங்கம் பணமாகக் கருதும் 
பண்டத்தால் தான் அரசாங்கச் செலுத்துகள் ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படுகின்றன . எந்தப் பொருளும் சட்டத்தால் பணமாக ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டுவிட்டால் அது சட்டபூர்வப் பணமாகிறதென் 
பதும் , சட்டபூர்வப் பணத்தை யாரும் 

மறுப்பதற்கில்லை 
யாதலின் அது பணமாகப் பணிகளைச் செய்யும் என்பதும் கோட் 
பாட்டின் அடிப்படைக் கருத்து ஆகும் . இந்தக் கோட்பாட்டில் 
உண்மை இருப்பினும் இதனை அப்படியே ஏற்றுக்கொள்வதற் 

அரசாங்கத்தின் ஆணையால் ஓர் உலோகத்தையோ 
காகிதத்தையோ பணமாகச் செலாவணியில் புகுத்த முடியும் 
என்பதை மறுப்பதற்கில்லை . ஆனால் , அரசாங்க ஆணையால் 
பணத்தின் மதிப்பை நிலைநிறுத்த முடியும் என்பது தவறாகும் . 
பணத்துறை 

வரலாற்றில் இதற்குச் சான்றுகள் உள்ளன . 


கில்லை . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அரசாங்கம் எல்லையின்றிப் பணத்தை வெளியிடும்போது , அதன் 
மதிப்பு தானே குறையும் . முதல் உலகப் போருக்குப்பின் ஜெர் 
மனியில் ஏற்பட்ட அளவற்ற பணவீக்கத்தால் பணம் தன் மதிப்பு 
முழுவதையும் இழந்தது . பணம் தேவைக்கு மீறி வெளியிடப் 
படும்போது அதன் மதிப்புக் குறைய ஆரம்பிக்கிறது . ஆதலின் 
பணத்தின் மதிப்பு அதன் தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரு காரணி 
களாலேயே நிர்ணயிக்கப்படுகின்றன என்று கூறலாம் . 


பண்டக் கோட்பாடு 

இது பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக்கும் கோட்பாடுகளில் 
மிகப் பழைய கோட்பாடு ஆகும் . பேராசிரியர் எல் . வி . சாண்ட 
லர் ( L. V. Chandler ) இது பண அளவுக் கோட்பாடு போன்று 
பழைய கோட்பாடு என்று கூறுகிறார் . இந்தக் கோட்பாட்டின்படி 
பணத்தின் மதிப்பு , அது செய்யப்படும் பண்டத்தின் மதிப்பால் 
நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . பணம் பொன் , வெள்ளி போன்ற உலோ 
கங்களால் செய்யப்பட்டுப் புழக்கத்திலிருந்த நிலையில் பண்டத்தின் 
மதிப்பே பணத்தின் மதிப்பு எனக் கருதப்பட்டது . அப்போ 
தெல்லாம் பொன் , வெள்ளி நாணயங்கள் குறிப்பிட்ட எடையும் 
தூய்மையும் உடையனவாக இருந்தன . அவற்றின் புறமதிப்பும் 
அகமதிப்பும் சமமாக இருந்தன . அந்த நிலையில் இந்தக் கோட் 
பாட்டின் விளக்கம் சரியென்று கருதப்பட்டது . பணத்தின் மதிப்பு 
அதன் தேவை , அளிப்பில் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்பதைப்போல 
இந்தக் கோட்பாடு பணத்தின் மதிப்பு , பணமாகப் பயன்படுத்தப் 
படும் பண்டத்தின் தேவை , அளிப்பில் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது 
என்று கூறுகிறது . பண்டக் கோட்பாடு ஒரு நாட்டின் திட்டப் 
பணம் உலோகப் பணமாக இருக்கும்போதுதான் சிறப்பாகப் 
பொருந்தும் . இந்தக் கோட்பாடு உலோகக்கட்டிக் கோட்பாடு 
என்றும் வழங்கப்படுகிறது . பண்டப்பணக் கோட்பாடு பொன் 
திட்டச் சூழ்நிலைகளுக்கு எப்படிப் பொருந்துகிறது என்பதை 
ஆராய்வோம் . பொன் திட்டச் சூழ்நிலைகளுக்குப் பொருந்துவது 
மற்ற உலோகத் திட்டங்களுக்குப் பொருந்தும் எனலாம் . 

பொன்னின் மதிப்பு , அதன் தேவை , அளிப்பில் ஏற்படுகிறது 
என்று முன்னரே பார்த்தோம் . பொன்னின் அளிப்பு தற்போதைய 
பொன்னின் உற்பத்தி , பொன் இருப்பு இவைகளால் நிர்ணயிக்கப் 
படுகிறது . பொன்னின் உற்பத்தி அதன் உற்பத்திச் செலவால் தீர் 
மானிக்கப்படுகிறது . மற்றப் பண்டங்களின் விலைகள் உயரும்போது 
பொன்னின் உற்பத்திச் செலவு அதிகரிக்கிறது . இது பொன்னின் 
உற்பத்தியைப் பாதித்து , விலைமட்டம் சரியக் காரணமாக அமை 
கிறது . இதைப்போலவே மற்றப் பண்டங்களின் விலைகள் குறையும் 
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போது பொன்னின் உற்பத்திச் செலவும் குறைகிறது . இதன் விளை 
வாகப் பொன் உற்பத்தி அதிகரித்து விலைமட்டம் உயரும் . 
ஆனால் , குறுகிய காலத்தில் உற்பத்தி நெகிழ்ச்சியில் ஏற்படும் 
நிலைப்படுத்தும் விளைவுகள் (Stabilizing effects ) அவ்வளவு 
பலனளிக்காது . 

பண்டப் பணக் கோட்பாடு பொன்னின் மதிப்பு தற்போதைய 
பொன்னின் உற்பத்தி , பொன்னின் இருப்பு ஆகிய காரணி 
களால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்று கூறினாலும் இதில் கடந்த 
காலப் பொன் இருப்பின் அளவு மிக அதிகமாகும் . ஆண்டுதோறும் 
தோண்டியெடுக்கப்படும் பொன்னின் அளவு மொத்தப் பொன் 
இருப்பில் மிகச் சிறு பகுதியே ஆகும் . ஆதலின் உற்பத்திச் செலவில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் பொன் உற்பத்தியில் குறுகிய காலத்தில் 
அதிக மாறுதல்களை ஏற்படுத்தாது . உற்பத்திச் செலவுக் கோட் 
பாட்டின் மற்றொரு குறையாகக் கான் யூட் விக்செல் ( Knut 
Wicksell ) என்பார் குறிப்பிடுவது பொன்னின் உற்பத்திச் 
செலவைச் சரியாக நிர்ணயிக்க முடியாது என்பதாகும் . 
ஏனென்றால் பெரும்பாலான பொன் மற்ற உலோகங்களான ஈயம் , 
செம்பு , வெள்ளி போன்றவைகளோடு சேர்த்தே உற்பத்தி 
செய்யப்படுகிறது . ஆதலின் மொத்த உற்பத்திச் செலவில் 
பொன்னின் உற்பத்திச் செலவை மட்டும் கணக்கிட முடியாது . 
இக் காரணங்களால் பணத்தின் உற்பத்திச் செலவுக் கோட்பாடு 
பணத்தின் மதிப்பு நிர்ணயிப்பதற்குப் போதிய , நிறைவான 
விளக்கம் தரவில்லை எனலாம் . 

பணக் கோட்பாட்டின் மற்றொரு வகையாகப் பொன்னின் 
தேவை அடிப்படையில் அதன் மதிப்பு நிர்ணயிக்கப்படுவதைக் 
குறிப்பிடலாம் . பொன்னுக்குப் பணத்துறையிலும் , மற்றத் துறை 
யிலும் தேவை ஏற்படுகிறது . பொன்னுக்குத் தேவை ஆபரணங்கள் 
செய்வதற்கும் மதநோக்கங்களுக்காகவும் ஏற்படலாம் . மருத் 
துவத் துறையில் பல மருத்துவத்திற்குப் பொன் தேவைப்படுகிறது . 
தொழில் துறையிலும் பொன்னுக்கு நிறையத் தேவை ஏற்படு 
கிறது . 

பணத்துறை தவிர ஏனைய துறைகளில் பொன் பயன் 
படுத்தப்படும் போது ( Non - monetary uses ) அதன் 

மதிப்பு 
அதற்கான பொன்னின் தேவை , அளிப்பு இவைகளால் நிர்ண 
யிக்கப்படுகிறது . இப்படிப் பொன்னின் மதிப்பு பண்டமாக நிர்ண 
யிக்கப்பட்டபின் அந்த மதிப்பு பணத்திற்கு ஏற்றிச் சொல்லப்படு 
கிறது . ஆனால் , இதைச் சரியென்று ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 
ஏனென்றால் பொன்னின் பணத்துறைத்தேவை பணத்துறை 
அல்லாத தேவைகளைவிட அதிகம் . பணத்திற்காகப் 

பொன் 
வேண்டாவிட்டால் அதன் மதிப்பு இப்போதிருப்பதைவிடக் குறை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாக இருக்கும் என்று உறுதியாக நம்பலாம் . ஏற்கனவே உள்ள 
பொன் இருப்பில் பெரும்பகுதியும் தற்போதைய பொன் உற் 
பத்தியில் பாதிக்கு மேலும் பணத்துறைத் தேவைக்காக வேண்டப் 
படுகிறது . 

இந் நிலையில் பொன்னின் மதிப்பு அதன் மொத்த 
அளிப்பு , தேவை இவற்றால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்பதே 
பொருத்தமுடையதாகும் . பொன்னின் தேவை என்பது இங்குப் 
பணத்துறைத் தேவை ( Monetary Demand ) , பணத்துறை அல்லாத 
தேவை ( Non - monetary Demand ) ஆகிய இரண்டையும் குறிப்பிடு 
வதாகும் . 


சிலர் இந்தப் பண்டக் கோட்பாடு மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் 
பணத்திற்கும் பொருந்தும் என்று கருதினார்கள் . பணத்தின் மதிப்பு 
இக் கோட்பாட்டில் காகிதத்தின் மதிப்பில் நிர்ணயிக்கப்படுவ 
தில்லை . மாறாகக் காகிதப் பணம் எதிர்காலத்தில் மாற்றப்படும் 
பொன்னின் மதிப்பில் நிர்ணயிக்கப்படும் . ஓரளவு காகிதப் 
பணத்தின் மதிப்பை எதிர்காலத்தில் மாற்றப்படும் பொன்னின் 
மதிப்பு நிர்ணயிக்கிறது . ஆனால் , எப்போதும் மாற்றுரிமையற்ற 
காகிதப் பணத்தின் மதிப்பும் மாறாமல் எல்லோராலும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டுப் புழக்கத்தில் இருந்திருக்கின்றது . பொன்னுக்கும் 
காகிதப் பணத்திற்கும் தொடர்பு ஏதுமற்ற நிலையிலும் பணத்தின் 
வாங்கும் திறன் எப்படி நிலையாக இருக்கிறது என்பதை இக் கோட் 
பாட்டின் ஆதரவாளர்கள் சரியாக விளக்கமுடியாது . காகிதப் 
பணத்தின் மதிப்பு சட்டத்தால் நிர்ணயிக்கப்பட்டு எல்லோரும் 
அதனைச் செலுத்தாக ஏற்றுக்கொள்ளும்போது பணத்தின் மதிப் 
பிற்கும் , பண்டத்தின் மதிப்பிற்குமுள்ள தொடர்பு அறுபட்டுப் 
போகிறது . பண்டத்தின் மதிப்பிற்குத் தொடர்பு இல்லாமலே 
பணத்தின் மதிப்பு இருக்க முடியும் . 


பண்டக் கோட்பாடு பலவகைகளிலும் குறைபாடுடையது . 
முதலாவது , இது எல்லாவகைப் பணத்திற்கும் பொருத்தமான 
ஒரு கோட்பாடு அன்று . மாற்றுரிமையற்ற காகிதப் பணத்திற்கு 
இது முற்றிலும் பொருந்தாது . இரண்டாவது இது ஒரு தலை 
யானதும் ( One sided ) நிறைவற்றதுமான ஒரு கோட்பாடு ஆகும் . 
பொன்திட்டச் சூழ்நிலைகளுக்குப் பொருத்திப் பார்க்கும்போது 
பொன்னின் உற்பத்திச்செலவு பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக் 
கிறது என்ற கருத்து மிகைப்படுத்தப்படுகிறது . குறுகிய காலத்தில் 
பொன்னின் அளிப்பு நெகிழ்ச்சி குறைந்துவிடுகிறது . பொன்னுக்குப் 
பணத்துறைத் தேவை காரணமாக ஏற்படும் மதிப்பு குறைத்து 
மதிப்பிடப்படுகிறது . மூன்றாவதாகப் பணம் அதன் பண்டத்தின் 
மதிப்பால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது ( Money is valued for its commo 
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dity content ) என்ற கருத்து அடிப்படையிலேயே தவறானது . 
இறுதியாகப் பணத்தின் பண்டக் கோட்பாடு விலைமட்டம் நிர்ண 
யிப்பது குறித்தோ பொருளாதார நடவடிக்கை குறித்தோ 
தெளிவாக ஒன்றும் கூறுவதில்லை . 


பண அளவுக் கோட்பாடு ( Quantity Theory of Money ) 

பண மதிப்புக் கோட்பாடுகளிலேயே மிகப் பழமையானது 
பண அளவுக் கோட்பாடு ஆகும் . இது பணக் கோட்பாடுகளிலேயே 
புகழ்பெற்ற கோட்பாடு ஆகும் . இக் கோட்பாட்டின் பழமைக்குச் 
சான்றாக ரோமானியர்களின் நூல்களில் இதுபற்றிய குறிப்புகள் 
காணப்படுவதைக் கூறலாம் . 16 ஆம் நூற்றாண்டிலேயே இக் 
கோட்பாட்டில் சில முன்னேற்றங்கள் காணப்பட்டன . 

18 ஆம் 
நுற்றாண்டின் இறுதியில் இந்தக் கோட்பாடு போடின் ( Bodin ) , 
காண்டிலான் ( Cantillon ) , ஹூயூம் (Hume ) போன்றவர்களால் 
தெளிவாகக் கூறப்பட்டது . ஹூயூம் காலத்திலிருந்து இந்தக் 
கோட்பாடு பெரும்பான்மையான பொருளாதார மேதைகளால் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டது . பண அளவுக் கோட்பாடு என்ற பெயர் 
மாறவில்லையாயினும் , அப்போதைய கோட்பாட்டிற்கும் தற் 
போதைய கோட்பாட்டிற்கும் நிறைய வேறுபாடு உண்டு . 


பண அளவுக் கோட்பாடு பணத்தின் முக்கியமான தன்மையை 
அடிப்படையாகக்கொண்டது . பணத்தின் தேவை பணத்திற்காக 
அல்லாமல் அதனால் வாங்கப்படும் பண்டங்கள் , பணிகள் இவை 
களுக்காகவே ஏற்படுகிறது என்பது கோட்பாட்டின் அடிப்படைக் 
கருத்து ஆகும் . இதனால் தான் பணத்தின் வாங்கும் திறன் , 
பணத்தின் அளவால் நிர்ணயிக்கப்படும் என்ற கூற்றை அடிப்படை 
யாகக் கொண்டு கோட்பாடு விளங்குகிறது . தொன்மைப் பொரு 
ளாதார வாதிகள் ( Classical Economists ) பொது விலைமட்டத்தில் 
ஏற்பட்ட மாறுதல்கள் குறித்துக் கூறிய கருத்துகளே பின்னால் 
பண அளவுக் கோட்பாடு என்ற வடிவைப் பெற்றன . கோட் 
பாட்டில் விலைமட்டத்திற்கும் , பணத்தின் அளவிற்கும் உள்ள 
தொடர்பு விளக்கப்படுகின்றது . பேராசிரியர் கீன்சுக்கு முன்னால் 
எல்லாப் பொருளாதார மேதைகளும் , பணத்தின் அளவிற்கும் 
விலைமட்டத்திற்கும் உள்ள தொடர்பை வெவ்வேறு வகையில் , 
நுட்பமாகக் கூறியுள்ளனர் . 


பண அளவுக் கோட்பாட்டைப் பொதுவாக உறுதியானவகை 
( Rigid version ), உறுதி குறைந்தவகை ( Less rigid version ) என்று 
இரு வகைகளாகக் கூறுவதுண்டு . பணக் கோட்பாட்டின் ஆரம்ப 
வகை விலைமட்டத்திற்கும் பணத்திற்கும் உள்ள நேரடித் 
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தொடர்பை விளக்கியது . பணத்தின் அளிப்பு அதிகரிக்கும்போது 
விலைமட்டம் உயரும் என்பதை நுட்பமாகச் சிலர் விலைமட்டம் 
நேர்முகமாக விகித அளவில் அதிகரிக்கும் என்று குறிப்பிட்டனர் . 
இதனைச் சுருக்கமாகப் பண அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்களுக்கு 
ஏற்பச் சரியான விகித மாற்றம் விலையிலும் ஏற்படும் ( Prices always 
change in exact proportion to change in the quantity of money ) 
என்று கூறலாம் . பணத்தின் அளவு இருமடங்காக அதிகரித்தால் 
விலைகளும் இருமடங்கு அதிகரிக்கும் . பணத்தின் அளவைப் பாதி 
யாகக் குறைத்தால் விலைகளும் பாதியாகக் குறையும் . எடுத்துக் 
காட்டாக M பணத்தின் அளவையும் , P விலைமட்டத்தையும் 
குறிப்பதாகக் கொண்டால் இந்தவகைப் பணக் கோட்பாட்டை 
M = KP என்று குறிப்பிடலாம் . K பணத்தின் அளவிற்கும் விலை 
மட்டத்திற்கும் உள்ள நிலையான தொடர்பைக் குறிப்பதாகும் . 
அதாவது M இல் ஏற்படும் மாற்றத்தின் அளவு P யிலும் ஏற்படும் 
என்பதை விளக்குகிறது . 


பண 


முதிர்ச்சியடையாத பணக் கோட்பாட்டின் இந்த வகை 
யானது பணத்தின் பணிகளில் பரிவர்த்தனைச் சாதனத்திற்கே 
முக்கியத்துவம் கொடுக்கிறது . பணத்தின் தேவை பணத்திற் 
காகவோ அல்லது மதிப்பின் நிலைக்களனாக விளங்குவதற்கோ 
அல்லாமல் அதன் வாங்கும் சக்திக்காக ஏற்படுகிறது என்பது 
கோட்பாட்டின் எடுகோள் ஆகும் . விலைமட்டம் உயருவதற்குப் 

அளவு காரணம் என்று கூறினாலும் , ஆரம்ப நிலையில் 
விலைமட்டம் எப்படி உயருகிறது என்பதைப் பெரும்பான்மையினர் 
விளக்கவில்லை . 

18 ஆம் நூற்றாண்டின் பின்பகுதியிலிருந்து விலை 
மட்டத்திற்கும் பணத்தின் அளவிற்கும் நிலையான உறவு உள்ளது 
என்ற கருத்தைப் பொருளாதார மேதைகள் ஏற்றுக்கொள்ள 
வில்லை . அப்போதிருந்து பண அளிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
தேவையில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதன் மூலம் தான் விலையில் 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன என்று அறியப்பட்டது . 


பண அளவுக் கோட்பாட்டின் மற்றொரு வகையாகத்தான் 
உறுதிகுறைந்தவகை ( Less rigid version ) கூறப்படுகின்றது . இது 
பணத்தின் அளவிற்கும் விலைமட்டத்திற்கும் நேர்முகத் தொடர்பு 
இருக்கிறது என்ற கூற்றை ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . பண அளிப்பு 
அதிகரிக்குமானால் தேவை அதிகரித்து அதன் மூலமே விலை அதி 
கரிப்பதால் , பண அளிப்பு அதிகரிப்பதற்குச் சரியான விகித 
மாற்றம் விலையில் ஏற்படும் என்று கூற முடியாது . 

இதனையே 
பேராசிரியர் ஜான் ஸ்டுவர்ட் மில் ( John Stuart Mill ) , பண்டங் 
களுக்கு மாற்றாக அளிப்பது தவிர வேறுவகையில் பணம் விலையில் 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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மாறுதல்களை உண்டாக்க முடியாது என்று குறிப்பிடுகிறார் . 
பணத்தின் அளிப்பு இரு மடங்காக அதிகரித்தாலும் , தேவையில் 
அதே அளவு மாற்றம் ஏற்படவில்லையானால் விலைமட்டம் இரு 
மடங்காக அதிகரிக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . அதனால் தான் 
இந்தவகைக் கோட்பாடு பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் விலை 
மட்டம் அதிகரிக்கும் ; பணத்தின் அளவு குறைந்தால் விலை 
மட்டம் குறையும் ; 

ஆனால் , பணத்தின் அளவு மாறும்போது 
எந்த அளவு விலைமட்டம் மாறும் 

உறுதியாகக் 
கூறுவதில்லை . 


என்று 


பண 


எந்தப் பொருளின் மதிப்பும் அதன் தேவையாலும் அளிப் 
பாலும் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . அதைப்போலப் பணத்தின் 
மதிப்பும் அதன் தேவையாலும் அளிப்பாலும் நிர்ணயிக்கப்படு 
கிறது . பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலை விலைகளில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் மூலம் அறிகின்றோம் . 

அளவுக் 
கோட்பாடுகள் பணத்தின் தேவை , அளிப்பு அடிப்படையில் 
அதன் மதிப்பை நிர்ணயிக்கின்றன . பண அளவுக் கோட்பாடு 
களில் இரு கோட்பாடுகள் உள்ளன . அவை இரண்டும் கணக் 
கியலின் அடிப்படையில் பணத்தின் மதிப்பு நிர்ணயிக்கப்படுவதை 
ஆராய்கின்றன . ஒன்று , பேரவகைப் பண அளவுக் கோட்பாடு 
( Transactions Type of Quantity Theory ) ; மற்றொன்று , ரொக்க 
இருப்புக் கோட்பாடு ( Cash Balance Type of Quantity Theory ) . 
முதல்வகைப் பண அளவுக் கோட்பாடு ஜான் ஸ்டுவர்ட் மில் 
போன்றவர்களால் கூறப்பட்டது . டேவிட் ரிக்கார்டோவும் 
( David Ricardo ) பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் அதன் வாங்கும் 
சக்தியில் விகித மாற்றம் ஏற்படும் என்று கருதினார் . இந்தக் கோட் 
பாட்டை ஒரு மாற்றுச் சமன்பாட்டின் மூலம் விளக்கிய பெருமை 
இர்விங் ஃபிஷர் ( Irving Fisher ) என்பாரைச் சாரும் . 1911 ஆம் 
ஆண்டு அவர் வெளியிட்ட பணத்தின் வாங்கும் திறன் ( The 
Purchasing Power of Money ) என்ற புத்தகத்தில் இது குறித்துத் 
தெளிவான விளக்கம் காணப்படுகிறது . இவ்வகைக் கோட்பாடு 
பெரும்பாலும் ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு ( Fisher s Equation of 
Exchange ) என்று வழங்கப்படுகின்றது . இரண்டாவது குறிப்பிட்ட 
ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு ஆரம்பத்திலேயே ஆடம் ஸ்மித் 
( Adam Smith ) , பெட்டி ( Petty ) , லாக் ( Locke ) போன்றவர்களால் 
கூறப்பட்டது . பின்னர்க் கேம்பிரிட்ஜ் பொருளாதார மேதை 
களான ஆல்பர்ட் மார்ஷல் ( Alfred Marshall ) , ஆர்தர் சிசில் பிகு 
( Arthur Cecil Pigou ) , ஜான் மேனார்டு கீன்சு ( John Maynard 


1 Mill - Principles of Political Economy . 
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Keynes ) , டி . எச் . இராபர்ட்சன் ( D. H. Robertson ) போன்றவர் 
களால் விளக்கமாக உரைக்கப்பட்டது . இவர்களும் இக் கோட் 
பாட்டை மாற்றுச் சமன்பாடாக உரைத்ததால் இது கேம்பிரிட்ஜ் 
மாற்றுச் சமன்பாடு ( Cambridge Equation of Exchange) என்று 
வழங்கப்படுகின்றது . 


ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு ( Fisher s Equation of Exchange ) 

ஒரு பொருளின் மதிப்பு அதன் தேவை , அளிப்பால் நிர்ணயிக்கப் 
படுவதுபோலப் பணத்தின் மதிப்பும் அதன் தேவை , அளிப்பால் 
நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்று முன்னரே பார்த்தோம் . பணத்தின் 
தேவை அதிகரித்து அதன் அளிப்பு அதிகரிக்காமல் இருக்குமானால் 

விலைமட்டம் குறையும் . இதனால் பணத்தின் மதிப்பு 
உயரும் . பணத்தின் தேவை அதிகரிக்காமல் அளிப்பு அதிகரிக்கு 
மானால் பொது விலைமட்டம் உயரும் . இதனால் பணத்தின் மதிப்புக் 
குறையும் . இது மிகவும் தெளிவாகும் . 


பொது 


பணத்தின் மதிப்பு அதன் அளிப்பு , தேவையால் நிர்ணயிக்கப் 
படுகிறது என்றால் பணத்தின் தேவை , பணத்தின் அளிப்பு முதலிய 
வற்றை இன்னதென்று விளக்க வேண்டும் . பணத்தின் தேவையை 
விட அளிப்பை எளிதில் விளக்கிவிடலாம் . பணம் என்பது நாண 
யங்கள் , வங்கி நோட்டுகள் மட்டுமன்றி வாணிகக் கடமைகளை 
நிறைவேற்றப் பொதுவாக எல்லோராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படுவதைக் குறிப்பிடும் . நாம் இங்குக் கூறுவது வங்கி வைப்புகள் 
ஆகும் . ஆகவே , பணம் என்ற சொல் நாணயங்கள் , வங்கி 
நோட்டுகள் , வங்கி வைப்புகள் முதலியவற்றைச் சுட்டிக் காட்டும் . 
பணத்தின் அளிப்பு எந்தக் குறிப்பிட்ட நேரத்திலும் , அந்த 
நேரத்தில் மேலே குறிப்பிட்ட மூன்று வகையில் பணம் இருப் 
பதைக் குறிப்பிடும் . இது ஒரு குறிப்பிட்ட நேரத்தில் பணத்தின் 
அளிப்பு ஆகும் . ஆனால் , ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் , அதாவது 
ஓராண்டில் பணத்தின் அளிப்பு என்ன என்பதைத் தெரிந்து 
கொள்ள வேண்டுமாயின் இன்னொரு காரணியையும் நாம் 
தெரிந்து கொள்ள வேண்டும் . பணம் திரும்பத்திரும்பப் பயன் 
படுத்தப்படுகிறது . பணம் எல்லோரிடத்திலும் நிலையாகத் தங்கி 
விடுவதில்லை . ஒருவரிடமிருந்து மற்றவரிடம் மாறிக்கொண்டே 
இருக்கிறது . நாணயங்கள் அதிசயிக்கத்தக்க வேகத்தில் புழக் 
கத்தில் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . காகிதப் பணமும் புழங்கு 
கின்றது . பரிவர்த்தனையில் ஐந்து ரூபாய் நோட்டு , பண்டங்களை 
வாங்க 

ஐந்து முறை பயன்படுத்தப்பட்டால் அது ரூபாய் 
இருபத்தைந்துக்குச் 

பணிகளை ஆற்றியிருப்பதாகக் 
கொள்ள வேண்டும் . ஆதலின் , ஓராண்டில் பணம் எவ்வளவு 
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ஓராண் 


பயன்படுத்தப்பட்டது என்பதைத் தெரிந்துகொள்ள வேண்டு 
மானால் மொத்தப் பணத்தின் அளவை அது சராசரியாக ஓராண் 
டுக்குள் கைமாறின தடவையால் பெருக்க வேண்டும் . இதனை 
நாம் எளிதாக விளக்க முடியும் . மொத்தப் பணத்தின் அளவைச் 
சுருக்கமாக M என்ற ஆங்கில எழுத்தால் குறிப்போம் . 
டுக்குள் சராசரியாகப் பணம் கைமாறியதை நாம் புழக்க வேகம் 
( Velocity of Circulation ) என்று கூறுவோம் . இதனை ஆங்கில 
எழுத்து V யால் குறிப்பிடலாம் . ஆதலின் , ஒரு குறிப்பிட்ட 
காலத்தில் பணத்தின் அளிப்பு MXV = MV ஆகும் . இதனைப் 
பணத்தின் அளிப்புப் பகுதி ( Supply Side ) என்று 
கின்றோம் . 


சொல்லு 


இனி , பணத்தின் தேவையை ஆராய்வோம் . பணம் பணத் 
திற்காக வேண்டப்படுவதல்லாமல் , அது ஆற்றும் பணிகளுக் 
காகவே வேண்டப்படுகின்றது . பணம் குறிப்பாகப் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகச் சிறப்பாகச் செயல்படுகின்றது . அதனால் தான் 
பணம் கைமாறிக்கொண்டே இருக்கிறது . ஓராண்டுக்குப் பணம் 
செய்யும் பணிகளை , அதனைக் கொண்டு ஆற்றும் பேர நடவடிக்கை 
கள் மூலம் அறியலாம் . பணத்தின் தேவை என்பது பண்டம் , 
பணி இவற்றின் தேவைகளே ஆகும் . ஒரு வகையில் பணத்தின் 
தேவை நாம் வாங்கும் உணவு , உடை , உழைப்பு இன்னோரன்ன 
பொருள்களின் தேவையே ஆகும் . 


பணத்தின் தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரண்டையும் மாற்றுச் 
சமன்பாட்டின் மூலம் விளக்கலாம் . ஒரு பண்டம் விற்கப்படும் 
போது ஒரு குறிப்பிட்ட அளவு பணத்திற்கு ஈடாகவே அது 
விற்பனை செய்யப்படுகின்றது . அதுதான் அப் பண்டத்தின் விலை 
யாகும் . ஓராண்டுக்குள் விற்கப்பட்ட பண்டங்களையெல்லாம் 
கணக்கெடுத்துப் பார்த்தால் அப் பண்டங்களின் மதிப்பு நாம் 
ஈடாகக் கொடுத்த பணத்தின் மதிப்புக்குச் சமமாக இருக்கும் . 
இதனைப் பேராசிரியர் கிரௌதர் கைமாறிய பணத்தின் மதிப்பு 
விற்கப்பட்ட பண்டங்களின் மதிப்பிற்குச் சமம் ( Sum of money 
handed over = total value of goods sold ) என்று தெளிவாகக் 
குறிப்பிடுகிறார் . 


நாம் ஏற்கனவே பார்த்ததுபோல் கைமாறிய பணத்தின் 
அளவை MV என்று குறிப்பிடலாம் . விற்கப்பட்ட பண்டங்களின் 
மதிப்பை இருகூறாகப் பிரிக்கலாம் . அது மொத்தப் பண்டம் , 
பணி முதலியவற்றை விலையால் பெருக்கினால் கிடைப்பதாகும் . 
நம் அன்றாட வாழ்வில் பண்டம் , பணி என்பவை மொத்த வாணி 
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கத்தையும் விலை , பொது விலைமட்டத்தையும் குறிப்பதாகும் .. 
நாம் குறிப்பிட்ட காலத்தில் செலவழித்த தொகை , நாம் அதே 
காலத்தில் வாங்கிய பொருள்களின் மதிப்புக்குச் சமம் . ஆங்கில 
எழுத்தான P சராசரி விலையையும் , T மொத்தப் பணிகளையும் 
பண்டங்களையும் குறிப்பதாகக் கொண்டால் , விற்கப்பட்ட 
பண்டங்களின் மதிப்பை PT என்று கூறலாம் . இதைப் பணத்தின் 
தேவைப் பகுதி ( Demand Side ) என்று சொல்கிறோம் . 

ஃபிஷரது கோட்பாடு தெளிந்தவகைப் ( Refined Version ) பண 
அளவுக் கோட்பாடு என்று வழங்கப்படுகிறது . இது பொதுவிலை 
மட்டத்தை நிர்ணயிக்கும் மூன்று காரணிகளான பணத்தின் அளவு 
( Quantity of Money ) , புழக்க வேகம் ( Velocity of Circulation ) , 
வாணிகப் பருமம் ( Volume of Trade ) முதலியவற்றை ஆராய் 
கிறது . மேற்கூறிய மூன்று காரணிகளுக்கும் , விலைமட்டத்திற்கு 
முள்ள தொடர்பைப் பொது விலைமட்டம் பணத்தின் அளவு 
அதன் புழக்க வேகம் இவற்றோடு நேராகவும் , பணத்தைக் 
கொண்டு வாங்கப்படும் பண்டங்கள் , பணிகள் முதலியவற்றிற்கு 
எதிராகவும் மாறுகிறது என்று கோட்பாடு விளக்குகிறது . 

நாம் மேற்கூறிய விளக்கத்தைச் சுருக்கமாக மாற்றுச் சமன் 
பாட்டில் ( Equation of Exchange ) MV = PT என்று கூறலாம் . 
M என்பது மொத்தப் பணத்தின் அளவையும் ( Quantity of 
Money ) , V என்பது புழக்க வேகத்தையும் ( Velocity of Circulation ) , 
P என்பது சராசரி விலையையும் ( Average Price Level ) , T என்பது 
வாணிகப் பருமத்தையும் ( Volume of Trade ) குறிக்கும் . இதில் MV 
பணத்தின் அளிப்பைக் காட்டுகின்றது . இதனைப் பணப் பக்கம் 
( Monetary Side ) என்று கூறலாம் . 

PT என்பது 

பணத்தின் 
தேவையைக் காட்டுகின்றது . இதனைப் பண்டப் பக்கம் ( Commo 
dity Side ) என்று குறிப்பிடலாம் . மாற்றுச் சமன்பாடு பணத்தின் 
தேவையும் அளிப்பும் சமம் எனக் கூறுகிறது . எடுத்துக்காட்டாக , 
100 ரூபாய்கள் ஓராண்டில் சராசரி 30 தடவை பயன்படுத்தப் 
பட்டு 1500 அலகுகள் பண்டம் , பணி முதலியன ஓர் அலகு 
சராசரி 2 ரூபாய் வீதம் வாங்கப்பட்டிருக்குமானால் , நாம் செலவு 
செய்த தொகையான ( ரூ.100 X 30 ) ரூ .3000 நாம் அதே 
காலத்தில் வாங்கிய பண்டம் , பணி முதலியவற்றின் மதிப்பிற்குச் 
( ரூ .2 x1500 ) சமம் ஆகும் . 

மாற்றுச் சமன்பாடான MV = PT என்பதை வேறு வகையாக 

MV 
F = 
T 

என்றும் எழுதலாம் . இதில் விலைமட்டம் MV மாறும் 


1 L. V. Chandler - An Introduction to Monetary Theory , p . 23 . 
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போது நேராகவும் , T மாறும்போது எதிராகவும் மாறும் என்பது 
கோட்பாட்டின் கூற்று ஆகும் . 


- 


MV 

100 x 30 
P = T என்பது எடுத்துக்காட்டின்படி 2 = ஆகும் . 

1500 
இதில் மற்றவை அதாவது புழக்க வேகமும் ( V ) , வாணிகப்பருமமும் 
( T ) மாறாமலிருக்கும்போது பணத்தின் அளவு ( M ) இரு மடங்காக 
உயர்ந்தால் விலைமட்டமும் ( P ) இருமடங்காக உயரும் . எடுத்துக் 

200x30 
காட்டின்படி விலைமட்டம் P = = 4 ஆக உயரும் . இதைப் 

1500 
போலவே மற்றவை அதாவது புழக்க வேகமும் ( V ) . வாணிகப் 
பருமமும் ( T ) மாறாமலிருக்கும்போது பணத்தின் அளவு பாதி 
யாகக் குறைந்தால் , விலைமட்டம் பாதியாகக் குறையும் . எடுத்துக் 

50X 30 
காட்டின்படி விலைமட்டம் P = 

1 ஆகக் குறையும் . இந்த 

1500 
ரண்டு எடுத்துக்காட்டிலும் மற்றவை மாறாதிருந்து பணத்தின் 
அளவு அதிகரிக்கும்போதும் குறையும்போதும் , விலைமட்டம் 
அதே விகிதத்தில் அதிகரிப்பதையும் குறைவதையும் காணலாம் . 
இதைப் போலவே மற்றவை மாறாதிருந்து புழக்க வேகம் அதிகரித் 
தாலும் குறைந்தாலும் அதே விகிதத்தில் விலைமட்டம் அதிகரிக் 
கவோ குறையவோ செய்யும் . ஆனால் , வாணிகப் பருமத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதலுக்கு எதிரான மாறுதலே விலைமட்டத்தில் 
ஏற்படும் . மற்றவை , அதாவது பணத்தின் அளவும் ( M ) , புழக்க 
வேகமும் ( V ) மாறாதிருந்து வாணிகப் பருமம் ( T ) பாதியாகக் 
குறையுமானால் , விலைமட்டம் இருமடங்காக 

அதிகரிக்கும் . 
100x30 
எடுத்துக்காட்டின்படி P = = 4 ஆக அதிகரிக்கும் . 

750 
மாற்றுச் சமன்பாட்டில் கடன் பணத்தையும் , அதன் புழக்க 
வேகத்தையும் கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு பணத்தின் மதிப்பை 
நிர்ணயிப்பது உண்டு . பணப் பொருளாதாரத்தில் கடன் பணம் 
தனியிடம் வகிப்பதால் கடன் பணத்தை M / ஆகவும் , அதன் 
புழக்க வேகத்தை V / ஆகவும் கொண்டால் மாற்றுச் சமன்பாடு 

MV + M / V / 
MV + M / V / = PT அல்லது P = 

ஆக விளங்கும் . 
T 


பணத்தின் அளவு 

பேராசிரியர் இர்விங் ஃபிஷர் தன் மாற்றுச் சமன்பாட்டில் 
பணத்தின் அளிப்பு , அதன் புழக்க வேகம் , வாணிகப் பருமம் 
ஆகியவற்றில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் விலைமட்டத்தில் 
தல்களை ஏற்படுத்திப் பணத்தின் மதிப்பில் மாற்றங்களை உண் 


மாறு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


டாக்கும் என்று கூறுகிறார் . அவற்றின் தொடர்புகளை நன்றாகத் 
தெரிந்து கொள்ள வேண்டுமாயின் இரு காரணிகளின் இயல்பை 
ஆராய வேண்டும் . இக் காரணிகளில் மாற்றங்கள் , பொரு 
ளாதார , தொழில் நுட்ப , உளவியல் , அரசியல் காரணங்களால் 
ஏற்படுகின்றன. பணத்தின் அளிப்பு என்றால் நாணயங்கள் , 
வங்கி நோட்டுகள் , வங்கி வைப்புகள் முதலியவற்றைக் 
குறிக்கும் என்று முன்பே பார்த்தோம் . இந்த வரம்புக்குள் 
வராதது வங்கியின் அளவுகளில் உள்ள பணம் , கருவூலத்திலுள்ள 
காப்புநிதி , தவணை வைப்புகள் முதலியன ஆகும் . இவைகள் 
நடப்பு வைப்புகளாகப் பயன்படுத்தப்பட்டாலன்றிப் பொது விலை 
மட்டத்தில் மாற்றத்தை ஏற்படுத்தாது . பணத்தின் அளவைப் 
பொதுவாகப் பணத்துறைப் பொன்னின் அளவு , அரசு வெளியிடும் 
நோட்டுகள் , மைய வங்கியின் கடன் , நடப்பு வைப்புகளுக்கும் 
மக்கள் கையில் இருக்கும் ரொக்கத்திற்குமுள்ள விகிதம் , நடப்பு 
வைப்புகளுக்கும் காப்பு நிதிகளுக்கும் இடையேயுள்ள விகிதம் 
முதலியவை நிர்ணயிக்கின்றன . 


கின்றன . 


மைய வங்கி நோட்டுகள் வெளியிடப் பின்பற்றும் முறையைப் 
பொறுத்து இந்த அளவுப் பொன்னைக் காப்பாக வைத்துக்கொண்டு 
இந்த அளவு நோட்டுகளை வெளியிட முடியும் என்று கூறலாம் . 
ஆனால் , புழக்கத்திலிருக்கும் நோட்டுகள் பொதுமக்களின் 
தேவையைப் பொறுத்து மாறுகிறது எனலாம் . கடன் தேவை , 
முதலீட்டுப் பெருக்கம் , அரசு வாணிகம் முதலியவற்றின் நிதித் 
தேவைகள் , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க நிலை ஆகியவற்றைப் 
பொறுத்து மைய வங்கியின் கடன் கொள்கைகள் உருவாக்கப்படு 

அதற்கேற்பப் பணத்தின் அளவும் மாறும் என எதிர் 
பார்க்கலாம் . பணத்தின் அளவு மக்கள் எவ்வளவு ரொக்க 
மாகவும் , எவ்வளவு நடப்பு வைப்பாகவும் வைத்திருக்க விரும்பு 
கிறார்கள் என்பதையும் பொறுத்தது . பணத்தைக் கையில் வைத் 
திருப்பதைவிட்டு , வங்கிகளில் வைப்பாக வைக்க மக்கள் முன் 
வந்தால் இந்த வைப்புகளின் அடிப்படையில் , ஒரு குறிப்பிட்ட 
காப்புவிகிதம் வைத்துக்கொண்டு வங்கிகள் மொத்தப் பணத்தின் 
அளிப்பை அதிகரிக்கக்கூடும் . சிறந்த பணப் பொருளாதார நாடு 
களில் கடன் பணமே பெரும்பாலும் ஆளப்படுவதால் குறைந்த 
அளவு காப்பு விகிதத்தைக் கொண்டே அதிக அளவு கடனைப் 
பெருக்கமுடியும் . இறுதியாக வாணிக வங்கிகளின் நடப்பு வைப்பு 
களுக்கு ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தில் காப்பு நிதி சட்டப்படி மைய 
வங்கியிடம் வைத்திருக்க வேண்டும் . அமெரிக்கா போன்ற நாடு 
களில் தற்போதுள்ள நிலையில் மொத்தப் பண அளிப்பில் சுமார் 
75 % நடப்பு வைப்புகளாக உள்ளது . இந்தக் காப்புநிதி விகிதத்தில் 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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( Reserve Ratio ) ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்பப் பணத்தின் அளிப்பு 
கூடவோ குறையவோ செய்யும் . காப்புநிதி விகிதம் அதிகமாக 
இருந்தால் குறைந்த அளவிலும் , குறைவாக இருந்தால் அதிக 
அளவிலும் வைப்புகளைப் பெருக்கமுடியும் . 


பணத்தின் புழக்கவேகம் 

பணப் புழக்கவேகம் எப்படி நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்பதைப் 
பார்ப்போம் . பணத்தின் புழக்கவேகம் என்பது அது குறிப்பிட்ட 
காலத்தில் எத்தனை முறை கைமாறியது என்பதைக் கூறுவதாகும் . 
பணத்தின் புழக்கவேகத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் பணம் செலவு 
செய்யப்பட்ட அளவில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . பணப் புழக்க 
வேகம் எல்லாவகைப் பேரங்களுக்கும் ஆகும் செலவைக் குறிப்ப 
தாகும் . பணத்தின் புழக்கவேகம் அது பரிவர்த்தனைச் சாதன 
மாகச் சிறப்பாகப் பணியாற்றுகிறதா அல்லது மதிப்பின் நிலைக் 
களனாகச் சிறப்பாகப் பணியாற்றுகிறதா என்பதைப் பொறுத்த 
தாகும் . பணத்தைச் சிலர் உடனே பண்டமாகவோ பணி 
யாகவோ மாற்றிவிடுகின்றனர் . இதனால் பணம் உடனடியாகக் 
கைமாறுகிறது . அதன் புழக்கவேகம் அதிகமாக இருக்கும் . 
இன்னும் சிலர் 

ம் சிலர் பணத்தை இருப்பாக வைத்துக்கொண்டு சில 
பொழுதே ஆள்கின்றனர் . இதனால் புழக்கவேகம் குறையும் . 
புழக்கவேகத்தைக் கீழ்வரும் காரணிகள் நிர்ணயிக்கின்றன . 

முதலாவதாக வங்கிகள் , நிதிநிறுவனங்கள் அதிகமாக இருக்கு 
மானால் கடன் வாங்குதல் , காடுத்தல் , செலவு செய்தல் 
போன்றவை அதனால் எளிதாக நடைபெறும் பணத்தின் புழக்க 
வேகம் அதிகமாக இருக்கும் . இரண்டாவதாகச் சமுதாயத்தில் 
மக்கள் வருமானம் எப்படிச் செலுத்தப்படுகிறது என்பதும் இன்றி 
யமையாததாகும் . வருமானம் அடிக்கடி செலுத்தப்படுமானால் , 
புழக்கவேகம் அதிகமாக இருக்கும் . மூன்றாவதாகத் தனி நபரின் 
செலவு செய்யும் பழக்கமும் ( Individual spending habit ) பணத்தின் 
புழக்கவேகத்தைப் பாதிக்கும் . தவணைமுறையில் பண்டங்களை 
வாங்குவது அதிகமாகப் பணம் செலவு செய்யக் 
அமைகிறது . அதனால் புழக்கவேகம் அதிகரிக்கும் . நான்காவ 
தாக , மக்களின் சேமிப்புப் பழக்கம் ( Savings Habit ) பணத்தின் 
புழக்கவேகத்தைப் பாதிக்கும் . சேமிப்பின் காரணமாக நுகர்ச்சி 
யின் அளவு குறைவதால் நுகர்ச்சிக்காகச் செய்யப்படும் செலவும் 
குறையும் . அந்த அளவு பணத்தின் புழக்க வேகம் சேமிப்பால் 
மட்டுமன்றிச் சேமிப்பை முதலீடு செய்யும் திறனாலும் ( Ability to 
invest savings ) பாதிக்கப்படுகின்றது . இந்தத் திறன் , முதலீட்டு 
வாய்ப்புகள் , எதிர்பார்க்கப்படும் இலாபம் , வட்டிவீதம் , 


காரணமாக 
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போன்ற 


அரசின் கொள்கை 

காரணிகளால் நிர்ணயிக்கப்படு 
கின்றன . ஐந்தாவதாக மக்கள் விலைகள் , வருமானம் போன் 
றவைகளில் எதிர்காலத்தில் என்ன மாறுதல்கள் ஏற்படும் என்று 
எதிர்பார்க்கிறார்களோ அதனைப் பொறுத்தும் பணத்தின் புழக்க 
வேகம் மாறக்கூடும் . எதிர்காலத்தில் விலைகள் அதிகரிக்கும் என்று 
கருதினால் மக்கள் இப்போதே சில பண்டங்களை வாங்கக்கூடும் . 
வருமானம் எதிர்காலத்தில் அதிகரிக்கும் என்று தெரிந்தால் தாராள 
மாகச் செலவு செய்யக்கூடும் . இத்தகைய நிலைகளால் பணத்தின் 
புழக்கவேகம் மாறும் . இப்படி மக்கள் எதிர்பார்ப்பது வாணிகச் 
சுழல்களால் மாற்றம் அடையும் . பொருளாதாரப் பூரிப்புக் 
காலங்களில் மக்கள் அதிகமாகப் பொருள்களை வாங்கவும் செல 
வழிக்கவும் செய்கிறார்கள் . எதிர்கால விலைகள் குறித்தும் 
வருமானம் குறித்தும் மக்கள் நம்பிக்கையோடு இருப்பார்கள் . 
இந் நிலையில் பணத்தின் புழக்கவேகம் அதிகரிக்கும் . மாறாகப் 
பொருளாதார மந்தம் ஏற்படும்போது விலைகளும் வருமானமும் 
குறைந்து கொண்டிருக்குமாதலால் மக்கள் குறைந்த அளவு 
பொருள்களையே வாங்கவும் செலவழிக்கவும் செய்வார்கள் . 
இதனால் பணத்தின் புழக்கவேகம் குறையும் . இறுதியாகத் 
தொழில் நுட்ப மாறுதல்கள் , மக்கள் தொகைப் பெருக்கம் , அரசின் 
நிதிக் கொள்கை , மைய வங்கியின் கடன் கொள்கை , பங்குச் 
சந்தை நடவடிக்கைகள் ( Stock Market ) , நிறுவனங்கள் இலாப 
ஈவைப் 

பங்கிடுவதற்குப் பின்பற்றும் கொள்கைகள் முதலிய 
காரணிகளும் , நுகர்ச்சி , சேமிப்பு , முதலீடு போன்றவைகளைப் 
பாதித்துப் பணத்தின் புழக்க வேகத்தையும் பாதிக்கும் . 


வாணிகப் பருமம் ( Volume of Trade ) 


வாணிகப் பருமம் என்பது பணத்திற்கு விற்கப்படும் பண்டங் 
கள் , பணிகள் , பத்திரங்கள் அனைத்தையும் குறிப்பிடும் . வாணிகப் 
பருமத்தின் மதிப்பைக் கணக்கிட வேண்டுமானால் உற்பத்தியின் 
அலகுகள் எத்தனை தடவை விற்கப்பட்டது , வாங்கப்பட்டது 
என்பதையும் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ள வேண்டும் . வர்த்தகப் 
பருமத்தைக் கீழ்வரும் முக்கிய காரணிகள் நிர்ணயிக்கப்படு 
கின்றன . 1. உற்பத்திச் சாதனங்களின் அளவும் தன்மையும் ; 
வேலைவாய்ப்பின் அளவு ; 

3. தொழில் அமைப்புகளும் 
உழைப்புச் சிறப்புத் தேர்ச்சியும் ( Labour Specialisation ) ; 
4. பண்டமாற்று முறையின் அளவு . உற்பத்திச் சாதனங்கள் 
எல்லையற்று விளங்கினால் வர்த்தகப் பருமத்தின் அளவு அதிகமாக 
இருக்கும் . உற்பத்திச் சாதனங்களின் விகிதமும் இன்றியமையாத 
தாகும் . உற்பத்திச் சாதனங்களில் நிலம் , உழைப்பு இரண்டையும் 


2 . 
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விட மூலதனம் அதிகமாக இருக்குமானால் பண்டம் , பணி 
இவற்றின் உற்பத்திப் பெருகும் . உற்பத்திச் சாதனங்களின் 
தன்மை எனக் குறிப்பிடும்போது அவற்றில் தொழில் நுட்ப அறிவு 
இன்றியமையாதது ஆகும் . இதனால் சமுதாயத்தின் உற்பத்தித் 
திறன் பெருகுகிறது . தொழில்நுட்ப அறிவு ஒரு குறிப்பிட்ட 
அளவு இருக்கும்போது உற்பத்தியின் அளவை வேலைவாய்ப்பின் 
அளவு தீர்மானிக்கிறது . பொருளாதாரம் வேலை நிறைவு ( Full 
Employment ) நிலையை அடையுமானால் உற்பத்தியின் அளவை 
அதற்குமேல் அதிகரிக்க முடியாது . ஆதலின் வேலைநிறைவு இருப் 
பதாக அனுமானித்துக் கொண்டால் வாணிகப் பருமம் நிலையாக 
இருக்கும் . சிறப்புத் தேர்ச்சி அல்லது வேலைப் பாகுபாடு 
பின்பற்றப்படுமானால் உற்பத்தித் திறன் அதிகரிப்பதால் வாணிகப் 
பருமம் அதிகரிக்கும் . ஆனால் , சிறப்புத் தேர்ச்சிக் காரணமாக 
ஏற்படும் ஆபத்தும் நிலையாமையும் ஓரளவு அதன் பலன்களைப் 
பாதிக்கலாம் . தொழில் அமைப்புகளைப் பொறுத்தவரை உற்பத்தி 
யாளர்கள் , மொத்த வியாபாரிகள் , 

சில்லறை 

வியாபாரிகள் 
என்று நிறுவனங்கள் பிரிக்கப்பட்டிருக்குமாயின் , நிறுவனங்களின் 
அளவைப் பொறுத்து மொத்த வாணிகப் பருமம் மாறும் . 


வர்த்தகப் பருமத்தை நிர்ணயிக்கும் காரணிகளில் ஒன்றாகப் 
பண்டமாற்று முறையின் அளவையும் குறிப்பிடலாம் . 
பெரும்பாலும் புறக்கணிக்கப்பட்டாலும் நவீன சமுதாயத்தில் 
இதற்கும் சிறிது முக்கியத்துவம் உண்டு . நாட்டுப்புறங்களில் 
கால் நடைகளைப் பண்டமாற்றுவதும் , நிலத்திற்கு வாரம் அதன் 
விளைபொருள்களைக்கொண்டு செலுத்தப்படுவதையும் , தொழி 
லாளர்கள் தங்களின் கூலியின் ஒரு பகுதியாக உணவையும் உறை 
விடத்தையும் பெறுவதையும் இன்றும் காணலாம் . பண்டமாற்று 
முறையில் எந்த அளவு வாணிகம் நடக்கிறதோ அந்த அளவு 

இடையீட்டுப் பொருளாகப் பயன்படுத்தப்படுவது 
தவிர்க்கப்படுவதால் பணத்தின் புழக்கவேகம் குறையும் எனலாம் . 
பண்டமாற்று முறையின் அளவு குறைவாக இருக்கும் நிலையில் 
பொருளாதாரம் பணப் பொருளாதாரமாக விளங்குமாதலின் 
பணத்தின் புழக்கவேகம் அதிகமாக இருக்கும் . 


பணம் 


விலைமட்டம் 


பணத்தின் அளவு , புழக்கவேகம் , வாணிகப் பருமம் இவற்றில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் விலைமட்டத்தை நிர்ணயிக்கின்றன . நடை 
முறையில் M , V , T போன்றவவைகள் ஒரே முகமாகவோ அல்லது 
ஒரே விகிதத்திலோ மாறுவதில்லை. பணத்தின் அளவு , புழக்க 
வேகம் அதிகரிக்காமலே அதிகரிக்கலாம் . பணத்தின் அளவும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


புழக்க வேகமும் வாணிகப் பருமம் நிலையாக இருக்கும்போதே 
அதிகரிக்கலாம் ( T may remain unchanged while MV increases ). 
இதனால் M , V ஆகிய இரண்டையும் சேர்ந்தாற்போல் ஆராய்ந்தால் 
தான் பொது விலை மட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களை அறிந்து 
கொள்ள முடியும் . இங்கு மிகத் தேவையானது பணத்தின் அளவு ,, 
புழக்க வேகம் இரண்டிலும் ஏற்படும் நிகர அதிகரிப்பு ஆகும் . 
ஏனென்றால் பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பது , புழக்கவேகம் குறை 
வதால் சரிசெய்யப்பட்டுவிடலாம் ( An increase in M may be offset 
by a decrease in V ) . பணத்தின் அளவும் புழக்கவேகமும் எந்த 
விகிதத்தில் அதிகரிக்கிறதோ அந்த விகிதத்தில் வாணிகப் பருமம் 
அதிகரித்தால் விலைமட்டத்தில் எந்த மாறுதலும் ஏற்படாமற் 
போகும் ( An increase in MV , however has no effect on Pif T 
can be increased proportionality ). நாம் வேலை நிறைவு இருப்ப 
தாக அனுமானித்துக் கொண்டால் தான் வாணிகப் பருமம் நிலை 
யாக இருக்கும் . அப்போதுதான் M , V இவற்றில் ஏற்படும் மாறு 
தல்கள் பயிலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . பணத்தின் அளிப்பில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் , வாணிகப் பருமமும் புழக்கவேகமும் நிலை 
யாக இருக்கும்போதுதான் விலையில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் 
( M affects P only if V and T remain constant ) . 

பொது விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்த ஏற்ற வகையில் பணத் 
துறைக் கொள்கையை உருவாக்க வேண்டுமானால் M , V , P , T 
போன்றவைகளின் தொடர்பைத் தெரிந்திருக்க வேண்டும் . 
பொதுவாக வாணிகப் பருமம் மாறும்போது பணத்தின் அளவும் 
புழக்கவேகமும் மாறவேண்டும் என்றும் , அப்போது தான் நீண்ட 
காலத்தில் அதிகப் பணவீக்கம் , பணவாட்டம் போன்றவைகள் 
ஏற்படாமல் தவிர்க்கமுடியும் என்றும் கூறப்படுகின்றது . 


பணஅளவுக் கோட்பாட்டின் எடுகோள்கள் 

பண அளவுக் கோட்பாட்டின் தெளிந்த கூற்றாக ஃபிஷரின் 
மாற்றுச் சமன்பாடு கருதப்பட்டாலும் , சில எடுகோள்களின் 
அடிப்படையில் தான் பொது விலைமட்டம் எப்படி நிர்ணயிக்கப் 
படுகிறது என்று கோட்பாடு கூறுகிறது . பண அளவுக் கோட் 
பாட்டின் முடிவுகளைப் பொறுத்தவரை பழைய பொருளாதார 
மேதைகளுக்கும் , பின்னால் அதனை ஆராய்ந்தவர்கட்கும் அதிக 
வேறுபாடு இல்லை . தெளிந்த கூற்றாகக் கோட்பாடு கூறப்பட்ட 
போது அதன் 

எடுகோள்கள் தெளிவாக்கப்பட்டன . கோட் 
பாட்டின் பொது முடிவாகப் பேராசிரியர் ஃபிஷர் , பணத்தின் 
அளவு அதிகரிக்கும்போது அதனால் ஏற்படும் சாதாரண விளைவு 
களில் ஒன்று பொது விலைமட்டம் சரியான விகிதத்தில் அதிகரிப்ப 
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பண 


தாகும் என்று கூறுகிறார் , இந்த முடிவிற்கு வரவேண்டுமானால் 
மூன்று முக்கிய எடுகோள்கள் பின்பற்றப்படவேண்டும் . 
அளவுக் கோட்பாடு சரியென்பது , இந்த எடுகோள்கள் சரியா 
என்பதைப் பொறுத்ததாகும் . முதலாவது , பணத்தின் அளவு 
மாறுவது அதன் புழக்க வேகத்தைப் பாதிக்காது . பணத்தின் 
அளவு அதிகரிக்கும் போது அதன் புழக்கவேகம் மாறும் என்ப 
தற்குத் தெளிவான காரணம் கூறமுடியாது என்பது ஃபிஷரின் 
வாதமாகும் . இரண்டாவது , பண அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
வாணிகத்தைப் பாதிக்காது . இதை ஃபிஷர் கீழ்வருமாறு 
விளக்குகிறார் . செலாவணியை மிகைப்படுத்துவதால் தொழிற் 
சாலைகளில் உற்பத்தியோ பண்ணைகளில் விளைவோ அதிகரிக்காது . 
ஒரு நாட்டின் வாணிகம் ,, இயற்கைவளங்கள் , தொழில் நுட்ப 
அறிவு இவற்றைச் சார்ந்ததேயன்றிப் பணத்தின் அளவைச் 
சார்ந்தது அன்று . உற்பத்தி , போக்குவரத்து , விற்பனை போன் 
றவை பணத்தைச் சார்ந்தவை அல்ல . ஆதலின் பண அளவில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் பணத்திற்காக விற்கப்படும் பண்டங்களின் 
அளவில் குறிப்பிடத்தக்க மாறுதல்களை ஏற்படுத்தாது . மூன்றாவது 
எடுகோள் , பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் விலைமட்டத் 
தைப் பாதிக்கும் . ஆனால் , விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
M , V , T போன்றவைகளில் மாறுதலை ஏற்படுத்தாது . இதனையே 
ஃபிஷர் , விலைமட்டம் என்பது பொதுவாக மாற்றுச் சமன்பாட்டில் 
ஒரு முழுமையான செயலற்ற கூறு ( Absolutely passive element ) 
ஆகும் . இது மற்றக் கூறுகளாலும் அதன் முன் நிகழ்ச்சியான 
காரணிகளாலும் கட்டுப்படுத்தப்படுகின்றதேயன்றி , அவைகளின் 
மீது எந்தக் கட்டுப்பாட்டையும் செலுத்துவதில்லை 
கூறுகிறார் . 


என்று 


2 


ஆனால் , பேராசிரியர் ஃபிஷர் எப்போதும் இந்த எடுகோள்கள் 
நீண்டகாலத்தில் தான் சரியாக இருக்கும் என்று கருதினார் . 
ஆனால் , இடைமாறுபாட்டுக் காலத்தில் ( Period of Transition ) 
V அல்லது T , M மாறுவதற்கேற்ப மாறுபடலாம் என்று கருதினார் . 
பேராசிரியர் மில் கூறுவதுபோலப் பணம் தன் நிலை தவறும் போது 
தான் பொருளாதாரத்தில் அது முக்கிய மாறுதல்களை உண்டாக்கு 
கிறது . 

சமீபகாலத்தில் பொருளாதார மேதைகள் இடைமாறு 
பாட்டுக் காலத்தில் பணத்தின் தன்னிலை தவறும்போது ஏற்படும் 
விளைவுகளை ஆராய்வதில் தான் ஆர்வம் காட்டுகின்றனர் . பொரு 
ளாதாரத்தில் பின்னிறக்கம் ( Recession ) ஏற்படும் போது பணத் 


1 Fisher - Purchasing Power of Money , p . 157 . 
2 Irwing Fisher - Purchasing Power of Money , p . 172 . 
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தினுடைய அளவு அதிகரிக்கப்பட்டால் 

வாணிகப் 

பருமம் 
அதிகரிக்குமா ? பணவீக்கம் ஏற்படும்போது பணத்தின் அளவைக் 
குறைத்தால் , விலைமட்டம் கட்டுப்படுத்தப்படுமா ? இத்தகைய 
கேள்விகளுக்கு விடைகாணவே அவர்கள் பெரும்பாலும் விரும்பு 
வது 

பண அளவுக் கோட்பாட்டின் செல்வாக்குக் குறையக் 
காரணம் என்று கூறலாம் . 


கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் 

இர்விங் ஃபிஷர் உருவாக்கிய மாற்றுச் சமன்பாடு பல குறை 
பாடுகளைக்கொண்டது என்று பெரும்பான்மையான 

பொரு 
ளாதார மேதைகள் கருதுகின்றனர் . அக் குறைபாடுகளை ஆராய் 
வோம் . முதலாவது குறைபாடு ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு 
புதிதாக ஒன்றும் கூறிவிடவில்லை என்பதாகும் . கோட்பாடு 
பரிவர்த்தனையில் பண்டங்களுக்கு ஈடாகக் கொடுக்கப்பட்ட பணம் 
பண்டத்தின் மதிப்பிற்குச் சமம் என்று கூறுகிறது . இதனைப் பேரா 
சிரியர் கிரௌதர் , சமன்பாடு புதிதாகப் பணம் குறித்தோ விலை 
குறித்தோ ஒன்றும் கூறுவதில்லை . எது தெளிவான உண்மையோ 
அதைச் சுருக்கமாக வசதியான முறையில் திரும்பக் கூறுகிறது . 
குறிப்பாகச் சமன்பாடு எது காரணம் , எது விளைவு என்று காட்ட 
வில்லை . எது நடைபெற்றதோ அதைக் காட்டுகிறது என்று 
அழகாகக் கூறுகிறார் . இதனையே பேராசிரியர் கீன்சும் , பண 
அளவுக் கோட்பாடு குறிப்பிடவியலாத , ஆனால் எல்லாச் சூழ்நிலை 
களுக்கும் பொருந்தக் கூடிய ஒரு பொது உண்மை என்று கூறு 
கிறார் . இன்னும் சிலர் இதற்கு மேலும் சென்று மாற்றுச் சமன் 
பாடு பொது உண்மை ( Truism ) என்பதோடு மட்டுமன்றி அது 
கூறியன கூறுதல் ( Tautology ) என்ற குற்றத்திற்கும் ஆளாகிறது 
என்றும் கூறுகின்றனர் . கோட்பாடு மாற்றத்திற்குக் காரணமோ 
அல்லது அதன் விளைவையோ கூறுவதில்லை . இரு பொருள்களுக்கு 
இடையேயுள்ள ஒற்றுமையை ஒரு கூற்றாகக் கூறும்போது அது 
எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்ளும்படியும் இலக்கணப்படி உண்மை 
யானதாயும் ( Self evident and true by definition ) இருக்கும் . 
கைமாறிய பணத்தின் மதிப்பு , விற்கப்பட்ட பண்டங்களின் 
மதிப்புக்குச் சமம் என்ற சமன்பாட்டின் கூற்றால் நாம் புதிதாக 
ஒன்றும் தெரிந்துகொள்ள முடிவதில்லை . இது தவிர்க்க முடியாத 
உண்மை ஆகும் . இதனால் தான் மாற்றுச் சமன்பாடு கூறியன 
கூறல் என்ற குறைபாடுடையது எனக் கருதப்படுகின்றது . நாம் 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 112 . 
3 Keynes - Thc General Theory of Employment , Interest and Money 


p . 209 . 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் சமுதாயத்தின் செலவை E என்று 
கொண்டால் மாற்றுச் சமன்பாட்டை E = E என்று எழுதலாம் . 
சமன்பாடு 

செலவை இருகூறாகப் பிரிக்கிறது எனலாம் . 
சமுதாயத்தில் நுகர்வோர் செலவை MV குறிப்பதாகக் கொண் 
டால் உற்பத்தியாளர்கள் செலவைச் சமன்பாட்டின் மற்றொரு 
அங்கமாக PT காட்டுகிறது . 

இரண்டாவது , ஃபிஷரின் கோட்பாடு சில தவறான எடுகோள் 
களின் அடிப்படையில் கூறப்பட்ட கோட்பாடு ஆகும் . கோட்பாடு 
பணத்தின் அளவு தான் பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக்கும் என்று 
கூறுகிறது . இக் கோட்பாட்டின் முக்கிய எடுகோள்களாகப் 
பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , அதன் புழக்க 
வேகத்தையும் 

வாணிகப் 

பருமத்தையும் பாதிக்காதென்று 
பார்த்தோம் . ஆனால் , நடைமுறையில் பணத்தின் அளவு மாறும் 
போது அதன் புழக்க வேகம் மாறவே செய்யும் . பணத்தின் 
அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் வாணிகப் பருமத்திலும் மாறு 
தல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . அதைப்போலவே 

விலைமட்டம் 
சமன்பாட்டில் ஒரு செயலற்ற கூற்று ( Passive Element ) என்பதும் 
பொருத்தமற்றதாகும் . பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
விலைமட்டத்தைப் பாதிக்கும் . ஆனால் , விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் மற்றக்காரணிகளைப் ( MVT ) பாதிக்காது என்பதையும் 
ஏற்றுக்கொள்ள 

முடியாது . ஏனென்றால் விலைமட்டத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் காரணமாக , பணத்தின் அளவிலும் புழக்க 
வேகத்திலும் மாறுதல்கள் ஏற்பட்டதற்கு எடுத்துக்காட்டுகள் 
கூறமுடியும் . கோட்பாட்டின்படி பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் 
மாறுதலுக்கேற்ப விலைமட்டத்திலும் மாறுதல் ஏற்படும் . ஆனால் , 

, 
நடைமுறையில் பணத்தின் அளவில் குறிப்பிட்ட விகிதமாற்றம் 
இல்லாமலேயே விலையில் மாற்றம் ஏற்படக்கூடும் . இதற்குக் 
காரணம் பணத்தின் புழக்க வேகம் அதிகரிப்பது தான் . எடுத்துக் 
காட்டாக , முதல் போருக்குப் பின் ஜெர்மானிய நாட்டில் 
ஏற்பட்ட அளவற்ற பணவீக்கம் , பணத்தின் அளிப்பு அதிகரித்த 
தால் ஏற்பட்டது என்பதைவிடப் பணத்தின் புழக்க வேகம் 
பன்மடங்கு அதிகரித்ததால் ஏற்பட்டது என்பதே பொருத்த 
முடையதாகும் . ஏனென்றால் , விலைமட்டம் நாளுக்கு நாள் 
உயர்ந்து கொண்டிருந்த நிலையில் பணத்தை எல்லோரும் செலவு 
செய்யவே விரும்பினார்கள் . அதைப் போலவே பணத்தின் அளிப்பு 
அதிகரிக்கும்போது விலைமட்டம் அதே விகிதத்தில் அதிகரிக் 
காமலே இருக்கக்கூடும் . இது பணத்தின் புழக்க வேகம் குறைவ 
தால் ஏற்படும் . ஜெர்மனியில் செலாவணிச் சீர்திருத்தம் செய் 
யப்பட்டுப் புதிய மார்க்குகள் ( Marks ) வெளியிடப்பட்டபோது 
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பணத்தின் அளிப்பு அதிகரித்தபோதும் விலைமட்டம் அதிகரிக்க 
வில்லை . இதைப் போலவே இன்னொன்றும் குறிப்பிடத்தக்கது . 
பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல் , வாணிகப் பருமத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல் காரணமாக விலைமட்டத்தில் மாறுதலை 
ஏற்படுத்தாமல் போகலாம் , அமெரிக்க நாட்டில் உற்பத்திப் 
பெருக்கத்தின் விளைவாக வாணிகப் பருமம் அதிகரித்தபோது 
பணத்தின் அளிப்பும் அதிகரிக்கப்பட்டது . இதனால் விலை 
மட்டத்தில் குறிப்பிடத்தக்க மாறுதல்கள் ஏதும் திகழவில்லை . 
ஃபிஷர் பணத்தின் புழக்க வேகம் சார்பற்றதென்றும் மாறாதது 
என்றும் கருதினார் . ஆனால் , பேராசிரியர் பிகு ( Pigou ) வாணிகப் 
பருமம் , விலைகள் முதலியன மாறும்போது பணத்தின் புழக்க 
வேகமும் மாறும் என்று கூறுகிறார் . பணத்தின் புழக்க வேகம் 
பணத்தின் அளவு மாறுவதாலும் மாறக்கூடும் . ஆதலின் பொது 
வாகக் கூறுமிடத்து ஃபிஷர் கூற்றான சமன்பாட்டின் அங்கங்கள் 
ஒன்றுக்கொன்று தொடர்பற்றவையா என்பது ஐயப்பாட்டிற் 
குரியது . 


மூன்றாவதாக , மாற்றுச் 

சமன்பாடு நீண்ட காலத்தில் 
விலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல்களை விளக்கவல்லது என்றாலும் 
குறுகிய 

காலத்தில் விலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல்களைத் 
தெளிவாக விளக்கப் போதுமானதன்று . சமன்பாட்டில் 
சில அங்கங்கள் நிலையாக இருப்பதாக அனுமானிக்கிறோம் . 
அப்போது தான் சமநிலையைப் பற்றிப் பேசமுடியும் . இந்த 
அனுமானம் நீண்ட காலத்திற்கு மட்டுமே பொருந்தக்கூடிய 
ஒன்று . னால் , குறுகிய காலம் மாறுதல் ஏற்படும் காலமாதலின் 
அதில் எல்லா அங்கங்களுமே மாறுகின்றன . அன்றாட உலகத்தில் 
சமநிலையைப் பாதிக்கும் காரணிகள் பலவாக இருப்பதால் பொரு 
ளாதார வாழ்க்கை என்பது நிலையான மாறுதலைக் கொண்டது . 
பேராசிரியர் கோல்பர்ன் கூறுவது போல , சமநிலை என்பது நாளை 
போல அது எப்போதும் வருவதில்லை . வெள்ளி முளைத்துக் காலை 
தோன்ற ஆரம்பித்ததும் நாளை என்பதன் பொருள் மாறிவிடு 
கிறது . எனவே பண அளவுக் கோட்பாடு என்பது கோல்பர்னின் 
கருத்துப்படி நீண்ட காலத்திற்கு மட்டுமே பொருந்தக்கூடிய 
நிகழ்ச்சியாகும் . இந்தக் கருத்தை வலியுறுத்திப் பேராசிரியர் 
கிரௌதரும் நீண்ட காலத்தில் விலைகளில் ஏற்படும் மாற்றங்களைச் 
சமன்பாடு திருப்தியாக விளக்கினாலும் வாணிகச் சுழலை விளக்கப் 
போதுமானதாக இல்லை என்று குறிப்பிடுகிறார் . பணத்தின் அளவு 
போதாமல் இருக்குமானால் அதன் காரணமாகப் பூரிப்புத் தடைப் 


I W.A.L. Coulborn - An Introduction to Money , p . 90 . 
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பட்டுக் கீழ்நோக்கிச் சரியும் என்பதில் எந்தச் சந்தேகமும் இல்லை . 
ஆனால் , பொருளாதார மந்தம் இருக்கும்போது அந்த நிலைக்கு 
எதிரிடையான நிலை எப்படித் தோன்றுகிறது என்பதைப் பண 
அளவுக் கோட்பாட்டைக் கொண்டு விளக்க முடியாது . பணத்தின் 
அளவைக்குறைப்பதால் விலைமட்டம் குறையுமென்றால் , பணத்தின் 
அளவை அதிகரிக்கும் போது விலைமட்டம் அதிகரிக்கவேண்டும் . 
ஆனால் , பணத்துறை வரலாற்றில் கடந்த சில ஆண்டுகளாகப் 
பொருளாதார மந்தத்தின்போது பணத்தின் அளவை அதி 
கரித்தும் , விலைமட்டத்திலோ உற்பத்தியிலோ குறிப்பிடத்தக்க 
மாறுதல்கள் எதுவும் நிகழவில்லை என்பதற்குப் பல எடுத்துக் 
காட்டுகள் உள்ளன . இரண்டு உலகப் பெரும்போர்களின் போதும் 
பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கப்பட்டபோது விலைமட்டம் உயர்ந்தது 
என்றாலும் பெருமந்தம் தோன்றிய 1930 ஆம் ஆண்டுகளில் 
அமெரிக்க அரசு பணத்தின் அளவை அதிகரித்தும் விலைமட்டத்தில் 
அதற்கேற்ப மாறுதல்கள் ஏற்படவில்லை . பணத்தின் புழக்கவேகம் 
குறைந்ததே இதற்குக் காரணம் . ஆதலின் பணக் கோட்பாடு 
வாணிகச் சுழலின் காரணங்களை விளக்கச் சரியான வழிகாட்டி 

ஒரு பொருளியலறிஞர் கூறுவதுபோல , பண அளவுக் 
கோட்பாட்டைப் பற்றி அதிக அளவு கூறப்போனால் நீண்ட காலங் 
களின் சராசரியில் புழக்கத்திலுள்ள பணத்தின் அளவே விலை 
மட்டத்தைப் பெரிதும் பாதிக்கிறதென்று கூறலாம் . ஆனால் , 
வாணிகச் சுழலின் குறுங்காலத்தில் அது விலைமட்டத்தைக் கட்டுப் 
படுத்தவோ கட்டுப்படுத்தாமலிருக்கவோ செய்யலாம் . 


யன்று . 


நான்காவதாக , ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு சில முரண் 
பாடுகளைக் கொண்டு விளங்குகிறது என்று பேராசிரியர் ஹாம் 
( Halm ) குறிப்பிடுகிறார் . மாற்றுச் சமன்பாட்டின் முக்கியத்து 
வத்தை அளவுக்கு மீறி மதிப்பிட்டால் தொல்லைகளே விளையும் 
என்பது அவரது கருத்தாகும் . பணத்தின் அளவு என்பது ஒரு 
குறிப்பிட்ட நேரத்தில் என்ன என்றே கோட்பாடு ஆராய்கிறது . 
ஆனால் , பணத்தின் புழக்கவேகத்தைப் பற்றிப் பேசும்போது குறிப் 
பிட்ட காலத்தில் புழக்கவேகம் என்ன என்பதையே கணக்கிடு 
கிறோம் ( M refers to point of time , whereas V refers to the 
turnover of money during a period of time ) . ஆதலின் ஒப்பிட 
முடியாத இரு காரணிகளைப் பெருக்கி MV என்று குறிப்பிடுவது 
என்பது முரணானதாகும் . M என்பது குறிப்பிட்ட காலத்தில் 
பணத்தின் சராசரி அளவு என்றோ அல்லது பணத்தின் அளவே 
அவ்வளவு தான் என்றோ அனுமானித்தால் தான் பணத்தின் 
அளவையும் புழக்கவேகத்தையும் 

புழக்கவேகத்தையும் பெருக்கமுடியும் . ஆனால் , 
இந்த அனுமானம் சமன்பாட்டின் செயல்முறைக்கு ஏற்றதன்று . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஐந்தாவதாக , மாற்றுச் சமன்பாட்டின் இன்னொரு பெரிய 
குறைபாடாகப் பேராசிரியர்கள் எல் . வி . சாண்டலர் ( L.V. Chand 
ler ) , எஃப் . ஏ . ஹேய்க் ( F. A. Hayck ) போன்றவர்கள் குறிப் 
பிடுவது , அது பொது அளவுகள் ( General Magnitudes ) பற்றியே 
அதிகக் கவனம் செலுத்துகிறது என்பது ஆகும் . கோட்பாடு , 
மொத்தப் பணத்தின் இருப்பு , சராசரிப் புழக்கவேகம் , மொத்த 
வாணிகப் பருமன் , பொதுவிலைமட்டம் இவற்றின் நேரடி உறவு 
பற்றியே பேசுகிறது . ஆனால் , தனி விலை நிர்ணயிக்கும் முறை 
மூலமாகத்தான் ( Single price - making process ) பணத்துறைக் 
காரணிகள் பொருளாதாரத்தில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்த முடியும் 
என்பதை மாற்றுச்சமன்பாடு கருத்தில் கொள்ளவில்லை . பணத் 
துறைக் காரணிகளால் தராதர விலைகளில் ( Relative Prices ) 
ஏற்படும் மாற்றங்களைச் சமன்பாட்டால் விளக்க முடிவதில்லை . 
பொதுவிலை மட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களைவிட வெவ்வேறு 
விலைமட்டங்களில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் தான் அதிக முக்கி 
யத்துவம் உள்ளவை . 

ஆறாவதாகப் பேராசிரியர் கீன்சும் இந்தக் கோட்பாட்டிற்குத் 
தன் மறுப்புகளைத் தெரிவித்துள்ளார் . இந்தக் கோட்பாடு வேலை 
நிறைவு ( ) 

( Full Employment ) என்ற அனுமானத்தின் அடிப் 
படையில் கூறப்பட்டதாகும் . பொருளாதாரத்தில் வேலை நிறைவு 
இருந்தால் தான் இந்தக் கோட்பாடு சரியாகச் செயல்படும் . வேலை 
நிறைவு இல்லாமல் பயன்படுத்தப்படாத பொருளாதார வளங்கள் 
இருக்குமானால் பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கப்படும்போது , அதே 
அளவு விலைமட்டம் உயரும் என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . 
பணத்தின் அளவு உயர்வதன் விளைவாகப் பண வருமானம் , 
உண்மை வருமானம் இரண்டும் உயரும் . பயன்படுத்தப்படாத 
வளங்கள் இருக்கும்வரை , கூடுதலான பணத்தின் அளவு தேவையை 
அதிகரித்து உற்பத்திப் பெருக்கத்திற்கு வழிசெய்யும் . ஆனால் , 
வேலை நிறைவு நிலையை அடைந்தபிறகு பணத்தின் அளவு அதிகரிப் 
பதற்கு ஏற்ற விகிதத்தில் பண்டங்களின் விலையும் அதிகரிக்கும் . 
இப்போது பணத்தின் அதிகரிப்பு உற்பத்தியில் மாற்றங்களை 
ஏற்படுத்த முடியாது ஆதலின் இருக்கும் பண்டங்களின் மீது செல 
விடப்பட்டு அதன் விலைகள் உயரும் . ஆனால் , சில சமயங்களில் 
வேலை நிறைவு நிலையை அடைவதற்கு முன்னமேயே நெருக்கடி 
( Bottleneck) காரணமாக விலைமட்டம் உயரலாம் . 
மாற்றுச் சமன்பாடு வேலை நிறைவுக்கு மட்டும் பொருந்தக்கூடிய 
ஒன்று ஆகும் . 

இறுதியாக , ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு பணத்தைப் பரிவர்த் 
தனைச் சாதனமாக மட்டும் கருதிப் பேர நோக்கங்களுக்கு மட்டும் 


எனவே , 
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பயன்படும் என்று கூறுகிறது . இந்த வகையில் பார்க்கப்போனால் 
பணம் 

பணத்திற்காக வேண்டப்படுவதில்லை . அது பரிவர்த் 
தனையில் பெற்றுத்தரும் பண்டங்கள் , பணிகள் இவற்றிற்காகவே 
வேண்டப்படுகிறது . ஆனால் , பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாகவும் 
சீரிய பணியை ஆற்றுகிறது . பணம் அதற்காகவும் வேண்டப்படு 
கிறது . பணத்தை ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொள்வதற்குப் 
பலரும் விரும்புவது இதனால் தான் . அதோடு பணம் ஊகவாணிக 
நோக்கத்திற்காகவும் வேண்டப்படுகின்றது . இதனை , ஃபிஷர் 
தனது மாற்றுச் சமன்பாட்டில் குறிப்பிடவே இல்லை . இதனைக் 
கேம்பிரிட்ஜ் பல்கலைக்கழகத்தைச் சார்ந்த 

பொருளாதார 
மேதைகள் தங்கள் சமன்பாட்டில் விளக்கியுள்ளனர் . 


வருமான ஓட்ட மாற்றுச் சமன்பாடு 

( The Income - Flow Equation of Exchange ) 
பண அளவுக் கோட்பாட்டின் மற்றொரு வகையாக வருமான 
ஓட்ட மாற்றுச் சமன்பாடு கூறப்படுகின்றது . பேரவகைக் கோட் 
பாட்டிற்கும் இந்தக் கோட்பாட்டிற்குமுள்ள வேறுபாடு அது 
பணத்தின் பேரமதிப்பை (( Transaction Value ) விளக்குவது 
போல் இது பணத்தின் வருமான மதிப்பைத் ( Income Value ) 
தெரிந்து கொள்ள உதவுகிறது எனலாம் . இந்தச் சமன்பாட்டைக் 
கீழ்வருமாறு எழுதலாம் . 

MV , 
MV , = P , T , அல்லது Py = 1 , 
சமன்பாட்டில் y என்பது வருமானத்தைக் குறிப்பிடுகிறது . M 
பணத்தின் அளவையும் V , வருமானத்தின் புழக்கவேகத்தையும் 
( Income velocity of money ) T , என்பது இறுதிப் பண்டங்கள் , 
பணிகளையும் P , என்பது அந்தப் பண்டங்கள் , பணிகளின் சராசரி 
விலையையும் குறிப்பிடும் . இப்படிக் கூறுவதன் பொருள் தேசிய 
வருமானம் இறுதி அல்லது கடைசிப் பண்டங்களின் மீது செல 
விடப்படும் மொத்தச் செலவுக்குச் சமம் ( National income is equal 
to total expenditure on finel or end products ) என்பதாகும் . 


மாற்றுச் சமன்பாட்டில் M பணத்தின் அளவைக் குறிப்பது 
போல இந்தச் சமன்பாட்டிலும் M பணத்தின் அளவைக்குறிக்கும் . 
இரண்டிற்கும் வேறுபாடில்லை . ஆனால் V , V , இரண்டிற்கும் 
வேறுபாடு உண்டு . இங்குப் பணத்தின் புழக்கவேகம் என்பது 
பணத்தின் ஒவ்வோர் அலகும் சராசரியாகக் கைமாறியதைக் 
குறிப்பதில்லை . மாறாக , உண்மை வருமானத்தின் அல்லது உற் 
பத்தியின் பகுதியான பண்டம் , பணி முதலியவற்றை ஒரு வாரத் 
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திலோ அல்லது மற்றக் காலத்திலோ வாங்குவதற்குச் சராசரியாக 
எத்தனை தடவை செலவிடப்பட்டது என்பதையே காட்டும் . 
ஆதலின் பேராசிரியர் இராபர்ட்சன் கருத்துப்படி , வருமானப் 
புழக்கவேகம் இயற்கையாகவே பேரப் புழக்கத்தைவிட மிகச் 
சிறியதாக இருக்கும் . இதற்குக் காரணம் V , என்பது உற்பத்தி 
யாளர்கள் , கச்சாப் பொருள்கள் , இடைப்பட்ட பண்டங்கள் , 
பணிகள் முதலியவற்றின் மீது செலவிடுவதைக் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொள்வதில்லை . வேறுவகையில் கூறினால் V , என்பது பணம் இறுதி 
நுகர்ச்சி அல்லது இறுதி உற்பத்தி ( Final Output ) மீது செலவு 
செய்யப்பட்டதை மட்டுமே குறிக்கும் . எடுத்துக்காட்டாக , ஒரு 
குறிப்பிட்ட காலத்தில் பணத்தின் அளிப்பு 150 மில்லியன் டாலர் 
எனக்கொள்வோம் . இறுதி உற்பத்தியின் மீது செலவு அதே 
காலத்தில் 300 மில்லியன் டாலர் எனக் கருதிக்கொள்வோம் . 
அப்போது பணத்தின் வருமானப் புழக்கவேகத்தை மொத்தச் 
செலவால் வகுத்தால் வருமானப் புழக்கவேகம் கிடைக்கும் . 

P , T , 
அதாவது V , V , இன் மதிப்பு , குறிப்பிட்ட காலம் ஓராண்டு 

M 

$ 300 மில்லியன் 
என்றால் ஓராண்டுக்கு 
$ 150 மில்லியன் 

2 $ ஆகும் . 


இனிச் சமன்பாட்டின் மற்றொரு அங்கமான T , என்பதை 
ஆராய்வோம் . இது உண்மைத் தேசிய வருமானத்தைக் ( Real 
National Income ) குறிப்பதாகும் . முடிவு செய்த பொருள்கள் , 
பணிகள் ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் எவ்வளவு என்பதைக் காட்டு 
வதாகக் கொள்ளலாம் . முடிவு செய்த பொருள்கள் , பண்டங் 
களின் சராசரி விலை ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் இன்னதென்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டால் P , T , என்பது பணத் தேசிய வருமானத் 
திற்குச் ( Money National Income) சமம் . இங்கு T , என்பதற்கும் 
T என்பதற்குமுள்ள வேறுபாட்டை நோக்கவேண்டும் . பேரச் 
சமன்பாட்டிலுள்ள T என்பதைவிட T , சிறியதாகும் . காரணம் 
T யைப் போலன்றி T , முடிவு செய்த பண்டங்களின் உற்பத்தியை 
மட்டுமே குறிப்பதாகும் . அதைப்போலவே P என்பது P , யை 
விடப் பெரியது ஆகும் . ஏனென்றால் Py என்பது நுகர்வோர் 
வாங்கும் இறுதிப் பண்டங்கள் , பணிகள் முதலியவற்றின் சராசரி 
விலையை மட்டும் குறிப்பதாகும் : 


இந்த இரண்டுவகைச் சமன்பாடுகளில் நாம் இதுவரை 
விளக்கிய வருமான ஓட்டச் சமன்பாடு , பணத்தின் வாங்கும் 


1 p . H. Robertson - Money , p . 28 . 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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சக்தியைத் தீர்மானிக்கச் சிறந்ததாகக் கருதப்படுகிறது . வாழ்க் 
கைச் செலவுக் குறியீட்டெண்ணின் அடிப்படையில் P , யை நிர்ண 
யிக்க எளிதில் முடியும் . என்றாலும் இந்தச் சமன்பாட்டின் அங்கங் 
களான P , T , போன்றவைகள் நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , மூலதனப் 
பொருள்கள் , நுகர்ச்சிச் செலவு , முதலீட்டுச் செலவு போன்றவை 
களை வேறுபடுத்திக் காட்டுவதில்லை . 

சமன்பாட்டின் 
குறைபாடாகக் கருதப்படுகின்றது . என்றாலும் இவ்வகைச் சமன் 
பாடு பொதுவிலைமட்டம் பணத்தின் அளவைவிட வருமானத்தின் 
ஓட்டத்தால் ( Flow of Income ) பாதிக்கப்படுகின்றது என்பதை 
நமக்குத் தெரிவிக்கிறது . 


ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு ( The Cash Balance Equation ) 

பண அளவுக் கோட்பாட்டை முதன் முதல் 19 ஆம் நூற் 
றாண்டில் வாழ்ந்த ஜே . எஸ் . மில் என்பவர் தான் சமன்பாட்டு 
வடிவில் கூறியவர் என்றாலும் , அமெரிக்க நாட்டுப் பொருளாதார 
மேதையான இர்விங் ஃபிஷர் தான் அதனை விரிவாகவும் தெளி 
வாகவும் கூறியதால் அது அமெரிக்கச் சமன்பாடு என்றும் வழங்க 
லாயிற்று . பணத்தின் பணிகளுள் அது பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக 
ஆற்றும் பணியின் அடிப்படையிலேயே கோட்பாடு கூறப்படுவ 
தால் அது பேரவகைக் கோட்பாடு என்று வழங்கப்படுகிறது . 
பணத்தின் இரு குறிப்பிடத்தக்க பண்புகளாக அது தட்டையாக 
( Flatness ) இருத்தலையும் , வட்டமாக ( Roundness ) இருத்தலையும் 
கூறலாம் . இந்தப் பண்புகள் முறையே பணத்தின் அடிப்படைப் 
பணிகளான மதிப்பின் நிலைக்களனாக இருத்தல் , பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக இருத்தல் ஆகிய இரண்டையும் குறிப்பிடுகின்றன . 
பணம் மதிப்பின் நிலைக்களனாக இருப்பதால் அது சேர்த்துவைக்கப் 
படுகிது பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக அது புழக்கத்தில் விடப்படு 
கிறது . ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு வட்டப் பணத்தைப் ( Round 
Money ) பற்றியது . தட்டைப்பணம் ( Flat Money ) குறித்துக் கூறுவது 
தான் ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு ஆகும் . பணம் பரிவர்த் 
தனைச் சாதனமாக இருப்பதோடு மதிப்பின் நிலைக்களனாகவும் சீரிய 
பணிகளை ஆற்றுகின்றது . இந்த அடிப்படையில் தான் கேம்பிரிட்ஜ் 
பல்கலைக் கழகத்தைச் சேர்ந்த ஆல்பிரட் மார்ஷல் , ஏ . சி . பிகு , 
ஜே . எம் . கீன்சு , டி . எச் . இராபர்ட்சன் போன்றவர்கள் கேம் 
பிரிட்ஜ் சமன்பாட்டை ( Cambridge Equation ) உருவாக்கினார்கள் . 


கேம்பிரிட்ஜ் சமன்பாட்டின்படி பணத்தின் மதிப்பு அதற்கு 
ஏற்படும் தேவையால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . பணத்திற்குத் தேவை 
பேரத்திற்காக அல்லாமல் பணமாகச் சேமித்து வைக்கவே ஏற்படு 
கிறது . மக்கள் பணத்தை ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொள் 
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வதற்குச் சில காரணங்கள் உள்ளன . முதலாவதாக , வருமானம் 
வருவதற்கும் பணம் செலவு செய்வதற்கும் உள்ள கால இடை 
வெளியை நிறைவு செய்யப் பணம் தேவைப்படுகிறது . நமது வரு 
மானம் வாரம் ஒரு முறையோ அல்லது மாதம் ஒரு முறையோ 
வரலாம் . வட்டி , வாரம் , இலாப ஈவு போன்றவை மூன்று மாதம் , 
ஆறு மாதம் அல்லது ஆண்டுக்கு ஒரு முறை வரலாம் . ஆனால் , 
செலவோ அன்றாடம் நிகழ்ந்து கொண்டிருக்கிறது . இந்த இடை 
வெளியைச் சரி செய்யப் பணத்தை ரொக்க இருப்பாக வைத் 
திருக்க வேண்டியது அவசியமாகிறது . இப்படிப் பணம் தேவைப் 
படுவதைப் பேர நோக்கத்திற்காகப் பணம் வைத்திருத்தல் ( Tran 
saction ) என்று கூறப்படுகின்றது . இரண்டாவதாகப் பணம் எதிர் 
பாராத நெருக்கடி தோன்றும்போது தேவைப்படும் என்பதற்காக 
மக்கள் ரொக்கமாக வைத்திருக்கலாம் . வாழ்க்கை நிலையற்றது . 
எதிர்காலத்தில் என்ன நெருக்கடி தோன்றுமென்று முன்கூட்டியே 
வகிக்க முடியாது . இதனைச் சரிக்கட்டுவதற்காகப் பணம் தேவைப் 
படுவதை எச்சரிக்கை நோக்கத்திற்காகப் ( Pre- cautionary Motive) 
பணம் வைத்திருத்தல் என்று கூறுகிறோம் . மூன்றாவதாகப் பணம் 
ஊக வாணிக நோக்கத்திற்காகவும் ( Speculative Motive ) தேவைப் 
படுகின்றது . மக்கள் விலைமட்டம் குறையும் என்று எதிர்பார்த்தால் 
பணத்தை ரொக்க இருப்பாக வைத்திருந்து பின் பண்டங்களை 
வாங்கலாம் . விலைமட்டம் உயரும் என்று தெரிந்தால் அவர்கள் 
பணத்தைப் பண்டமாக மாற்றுவார்கள் . இப்படிப் பணம் பலவித 
நோக்கங்களுக்காக ரொக்க இருப்பாக வைக்கப்படுகின்றது . 


இந்த ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டை முதலில் மார்ஷலும் , 
அவரைப் பின்பற்றிப் பிகு , கீன்சு , இராபர்ட்சன் போன்றவர்களும் 
கூறியுள்ளார்கள் . மக்கள் பணத்தை உடனடியாகப் பண்டமாக 
மாற்றப்படும் நோக்கத்திற்காக விரும்புகின்றார்கள் என்பதைவிட 
அதை ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொண்டு செலவிட விரும்பு 
கிறார்கள் என்பது பொருத்தமாகும் . பணத்தின் தேவை அதன் 
புழக்க வேகத்தைப் பொறுத்தது என்பதைவிட வாங்கும் திறனைப் 
பொறுத்தது என்பது ஏற்கக்கூடியதாகும் . பணத்தின் மதிப்பு எவ் 
வளவு வாங்கும் திறனைப் பண உருவில் மக்கள் வைத்திருக்க 
விரும்புகிறார்கள் என்பதைப் பொறுத்தது . வாங்கும் திறனைப் பண 
உருவில் வைத்திருப்பது மக்கள் வருமானம் , எதிர்கால விலை 
மாறுதல் , பண ஆட்சிப் புழக்கம் ஆகியவற்றைச் சார்ந்தது . மக்கள் 
தங்கள் வருமானத்தில் எவ்வளவு ரொக்க இருப்பாக வைத்துக் 
கொள்ள விரும்புகிறார்கள் என்பது K என்ற எழுத்தால் குறிக்கப் 
படுகின்றது ( Proportion of its income that the community 
chooses to hold in money ) . K என்பதை எப்போதும் ஒரு குறிப் 
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பிட்ட காலத்தின் பின்னமாகக் குறிப்பது வழக்கம் . எடுத்துக் 
காட்டாக , K என்பது ஓராண்டில் ஒரு மாதம் என்றால் அது 
11 ஆகவும் , ஓராண்டில் இரண்டு மாதம் என்றால் . ஆகவும் 
இருக்கும் . இதன் பொருள் சமுதாயம் வைத்திருக்கும் ரொக்க 
இருப்பு இரண்டு மாதங்களுக்குப் பண்டம் , பணிகள் முதலியன 
வாங்குவதற்குப் போதுமானது என்பதாகும் . மக்கள் தங்கள் 
வருமானத்தில் ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொள்ளும் தொகை 
அதிகமானால் , பணத்தின் புழக்க வேகம் குறையும் . ஆதலின் 
பணத்தின் புழக்க வேகத்திற்கும் , மக்கள் ரொக்க இருப்பாக 
வைத்துக்கொள்ளும் தொகைக்குமுள்ள உறவு 

எதிரிடையான 
உறவு ( Inverse Relation ) ஆகும் . எப்போது K அதிகமாக இருக் 
கிறதோ அப்போது V குறைவாகவும் , எப்போது K குறைவாக 
இருக்கிறதோ அப்போது V அதிகமாகவும் இருக்கும் ஆதலின் 
K = I / V ; V = I / K ஆகும் . 
கேம்பிரிட்ஜ் சமன்பாட்டை மார்ஷல் 

கீழ்வருமாறு 
விளக்குகிறார் . ஒவ்வொரு சமுதாயத்திலும் மக்கள் தங்கள் 
வருமானத்தில் ஒரு பகுதியைச் செலவாணியாக வைத்துக் கொள் 
வதைத் தகுதியாகக் கருதுகிறார்கள் . இது ஐந்தில் , பத்தில் அல்லது 
இருபதில் ஒரு பகுதியாக இருக்கலாம் . இப்படி மக்கள் கையில் 
செலாவணி இருப்பது அவர்களுக்குப் பேரம் பேச வசதியாக இருக் 
கிறது . ஆனால் , அதே சமயத்தில் முதலீடு செய்யாமலிருப்பதால் 
வருமானத்தையும் அவர்கள் இழக்கவேண்டியுள்ளது . இதனால் 
ஏற்படும் நன்மை தீமைகளை ஆராய்ந்தே பணத்தை ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொள்வது தீர்மானிக்கப்படுகின்றது . ஒரு நாட்டில் 
வாழும் மக்கள் தங்கள் ஆண்டு வருமானத்தில் பத்தில் ஒரு பங்கைத் 
தங்கள் சொத்தின் பதினைந்தில் ஒரு பாகத்தோடு தயாரான 
வாங்கும் சக்தியாக ( Ready purchasing power ) வைத்திருப்பதாகத் 
தீர்மானித்தால் அந்த நாட்டிலுள்ள பணத்தின் மொத்த மதிப்பு 
( The aggregate value of currency ) இந்தத் தொகைக்குச் சமமாக 
இருக்கும் . 


இங்கு மக்கள் கையிலுள்ள தயாரான வாங்கும் திறனாக 
மக்கள் ரொக்கமாக வைத்திருக்கும் பணத்தையும் , நடப்பு வைப்பு 
களை ( Demand Deposites ) யும் குறிப்பிடலாம் . பேராசிரியர் 
ஹேன்சன் தவணை வைப்புகளையும் ( Time Deposites ) கூட இது 
குறிப்பிடும் என்று கூறுகிறார் . பணத்தின் தேவை வருமானம் , 
சொத்து இவற்றைப் பொறுத்தே தீர்மானிக்கப்படுகின்றது . 
மக்கள் கையிலுள்ள வாங்கும் திறனுக்கும் , ஆண்டு வருமானம் , 


- Marshall -Money Credit and Commerce . 


212 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


சொத்தின் அளவு இவற்றிற்குமுள்ள உறவு குறித்து மார்ஷல் 
கூறுவது இங்கு நோக்கற்பாலது . அவரது சமன்பாடு , 

M = KY + K A என்பதாகும் . 


இதில் M என்பது பணத்தின் அளிப்பையும் ( செலாவணி , 
நடப்புவைப்புகள் ) , Y என்பது பண வருமானத்தையும் , K என்பது 
பண வருமானத்தில் மக்கள் பணமாக வைத்துக்கொள்ளும் விகிதத் 
தையும் , A என்பது சொத்துகளின் மொத்த மதிப்பையும் , 
K என்பது சொத்தின் விகிதத்தை மக்கள் பணமாக வைத்துக் 
கொள்ள விரும்புவதையும் குறிப்பதாகும் . 


மார்ஷல் சமன்பாட்டில் சொத்தை அவர் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொண்டதை மார்ஷலுக்குப் பின்னால் வந்தவர்கள் புறக்கணித் 
தனர் . மார்ஷலும் ஒருநிலையில் இதனைக் கைவிட்டார் . ஆதலின் 
அவர் சமன்பாடு சுருக்கமாக M = KY என்று வழங்கப்படுகின்றது . 
ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் மக்கள் கையிலிருக்கும் பணத்தின் 
ரொக்க இருப்பு , சமுதாயத்தின் ஆண்டு வருமானத்தில் 1 பங்கு 
என்று வைத்துக்கொள்வோம் . மக்கள் தம் ரொக்க இருப்பின் 
அளவை - பங்கிலிருந்து : பங்காக அதிகரிக்க விரும்புவதாக 
வைத்துக்கொள்வோம் . ரொக்க இருப்பை மக்கள் அறிந்து 
கொள்ள வழி தங்கள் பண்டம் , பணி முதலியவற்றிற்காகச் செலவு 
செய்வதைக் குறைத்துக்கொள்வதாகும் . இதனால் விலைமட்டம் 
குறையும் . பணத்தின் மதிப்பு உயரும் . இதைப்போலவே மக்கள் 
தங்களிடமிருக்கும் ரொக்க இருப்பைக் குறைத்துக்கொள்ள விரும் 
பினால் , அவர்கள் தங்கள் செலவினை அதிகரிப்பர் . இதனால் விலை 
மட்டம் உயரும் . பணத்தின் மதிப்புக் குறையும் . ஆதலின் 
மார்ஷலின் ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டின்படி , பணத்தின் 
மதிப்பு பணத்தை ரொக்கமாக வைத்துக்கொள்வதற்கு ஏற்படும் 
தேவையைப் பொறுத்து மாறுகின்றது . 


M = KY என்பதை M = KPO என்றும் குறிப்பிடலாம் . 
Y என்பது ஆண்டின் பண வருமானம் என்பதை முன்பே பார்த் 
தோம் . அது மொத்த உற்பத்தியை விலைமட்டத்தால் பெருக்கினால் 
கிடைக்குமாதலின் Y என்பது PO க்குச்சமம் . இங்கு P விலை 
மட்டத்தையும் , 0 மொத்த உற்பத்தியின் அளவையும் காட்டும் . 


பேராசிரியர் ஹேன்சன் , மார்ஷலின் பண அளவுக் கோட் 
பாட்டுக் கூற்றைப் பணம் , விலைகள் போன்ற பிரச்சினைகளை அடிப் 
படையிலேயே புதிய முறையில் அணுகுவதாகக் குறிப்பிடுகிறார் . 
பணத்துறை அதிகாரிகள் பணத்தின் அளிப்பை நிலையாக வைத்துக் 
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கொள்வது என்று உறுதி பூண்டாலும் மக்கள் பணத்தை ரொக்க 
இருப்பாக வைத்துக்கொள்ளும் விருப்பத்தில் ஏற்படும் திடீர் மாறு 
தல்கள் விலைகளில் பெருத்த மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . மக்களின் 
ரொக்க விருப்பம் ( Liquidity preference ) ஒரு சக்தி வாய்ந்த 
காரணியாகும் . மார்ஷலின் சமன்பாட்டிலுள்ள யில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் வருமான அளவிலும் , விலையிலும் மாறுதல்களை ஏற் 
படுத்துகின்றன . பணத்தின் அளிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலைப் 
போலவே , மக்களின் மனப்பாங்கு . எதிர்பார்ப்புக்கள் முதலி 
யனவும் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ளப்படவேண்டும் . சமன்பாட்டி 
லுள்ள K என்பது மக்களுக்குப் பணத்தைப் பணமாக வைத்துக் 
கொள்வதிலுள்ள விருப்பத்தைக் குறிக்கின்றது . பணத்தைப் 
பணமாக வைத்துக்கொள்ளும் தேவை அதிகரித்தால் , பண்டத்தின் 
தேவை குறைகிறது . மக்கள் பண்டம் , பணிகளின் மீது செலவைக் 
குறைப்பது போல , பண்டத்தை இருப்பாக வைத்திருப்பவர்கள் 
அதன் அளவினைக் குறைப்பர் . இதனால் உற்பத்தித் திட்டங்கள் 
மாற்றப்பட்டு உற்பத்தியின் அளவு குறைக்கப்படும் . ஆதலின் 
ரொக்க விருப்பம் அதிகரித்தால் , விலையும் உற்பத்தியும் குறைந்து 
வருமானமும் பாதிக்கப்படுகின்றது . 


இதனை நாம் விரிவாக விளக்க முடியும் . மார்ஷலின் சமன்பாடு 
மக்களின் ரொக்க விருப்பத்தைப் பற்றிப் பேசுகிறது . M = KY 
என்பதில் பணத்தின் அளிப்பைப் பணத்துறை அதிகாரிகளின் தீர் 
மானிப்பதாகக் கொண்டால் , 

வருமானத்தின் 

அளவை 
நிர்ணயிக்கும் காரணியாக விளங்கும் . இப்போது சமன்பாட்டை 
வேறுவடிவில் கூறுவோம் . M = KY என்பதை L = L ( Y ) என்று 
கொள்வோம் . இப்போது ரொக்க இருப்பு ( L ) வருமானத்தின் 
செயல்பாடு ஆகும் ( Cash balances are a function of income ) . 
வருமானத்தின் அளவு மாறும்போது மக்களின் ரொக்க இருப்பின் 
அளவும் எப்படி மாறுகிறது என்பதைக் கீழ்க்காணும் அட்டவணை 
விளக்கும் . இந்த அட்டவணை வெவ்வேறு வருமானத்தின் அளவில் 
பணத்தின் தேவையை விளக்குகிறது . 


Y 


L 


100 


70 


80 


56 


60 


42 


இதிலிருந்து பணத்தின் அளிப்பைக் குறித்து நாம் ஒன்றும் 
தெரிந்துகொள்ள முடியாது . பணத்தின் அளிப்பைப் பணத்துறை 
அதிகாரிகள் நிலையாக நிர்ணயிப்பதாகக் கொண்டால் , பணத்தின் 
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அளிப்பிற்கும் வருமானத்தின் அளவிற்கும் தொடர்பு இருக்காது . 
வருமானத்தின் அளவு மாறினாலும் பணத்தின் அளவு மாறாது . 
இப்போது 

பணத்தின் தேவை நெழ்ச்சியுள்ளதாகவும் அளிப்பு 
நெகிழ்ச்சியுற்றதாகவும் இருக்கும் . வருமானத்தின் அளவு ( Y ) 
இப்போது பணத்தின் தேவை அளிப்பால் நிர்ணயிக்கப்படும் .. 
இதனைக் கீழ்க்காணும் வரைபடம் விளக்குகின்றது . 


Y 


1 


Lc 


பணத்தின் அளிப்பு 

( M ) 


Y 


. 


Y2 


| 


o 


Lo 


- 
M 


வரைபடத்தில் பணத்தின் அளிப்பு நெகிழ்ச்சியற்றதாகவும் 
தேவை நெகிழ்ச்சியுள்ளதாகவும் காட்டப்பட்டுள்ளது . பணத்தின் 
அளிப்பு நிலையாகவும் பணத்தின் ரொக்க இருப்பிற்கான தேவை 
L ஆகவும் இருக்கும்போது வருமானத்தின் அளவு 

Y ஆக 
இருக்கும் . இப்போது பணத்தின் தேவை L இலிருந்து Lc க்கு 
அதிகரிப்பதாகக் கொள்வோம் . இப்போது மக்கள் பண்டங்களை 
வாங்குவதைக் குறைத்துக்கொண்டு பணத்தின் ரொக்க இருப்பை 
அதிகப்படுத்துவதால் , விலைகள் குறைந்து உற்பத்தியின் அளவும் 
குறையும் . இதனால் வருமானத்தின் அளவும் குறையும் . 
மானத்தின் அளவு Y1இலிருந்து Y , க்குக் குறைந்திருப்பதை வரை 
படம் காட்டுகிறது . இந் நிலையிலும் பணத்தின் அளவு மட்டும் 
Mo வில் நிலையாக இருக்கும் . இதிலிருந்து ரொக்க விருப்பத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் வருமானத்தின் அளவில் மாறுதல்களை 
ஏற்படுத்துவதை அறிந்துகொள்கிறோம் . 

பேராசிரியர் பிகுவின் சமன்பாடு கீழ்வருமாறு கூறப்படு 
கின்றது . மார்ஷலுக்குப் பிறகு சமன்பாட்டைத் திருத்திப் பிகு 


வரு 
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KR 
P = என்று கூறினார் . சமன்பாட்டில் P பணத்தின் வாங்கும் 

MM 
திறனையும் , M பணத்தின் அளவையும் , R சமுதாயத்தின் மொத்த 
வளத்தையும் ( Resources of the Community ) , K சமுதாயத்தின் 
மொத்த வளத்தில் எத்தனை 

எத்தனை விகிதத்தை மக்கள் 
வைத்துக்கொள்ள விரும்புகிறார்கள் என்பதையும் குறிக்கும் . 


பணமாக 


MV 
ஃபிஷரின் சமன்பாடான P = என்பதற்கும் , பிகுவின் சமன் 

T | 
KR 
பாடான P = என்பதற்கும் உள்ள வேறுபாடுகளைத் தெரிந்து 

M 
கொள்ள வேண்டும் . ஃபிஷரின் சமன்பாட்டில் P விலையைக் குறிக் 
கிறது . ஆனால் , பிகுவின் சமன்பாட்டில் P வாங்கும் திறனைக் 
குறிக்கிறது . இரண்டும் ஒன்றுக்கொன்று எதிர்மாறானவை . 
M என்பது ஃபிஷரின் சமன்பாட்டின் மேல் எழுத்தாக உள்ளது . 
ஆனால் , பிகுவின் சமன்பாட்டில் கீழ் எழுத்தாக உள்ளது . 


என 


பிகு இதே சமன்பாட்டைத் திருத்திப் பணத்தின் அளிப்பை 
மக்களிடமுள்ள பணம் , மக்கள் பணமாகக் கருதும் வாணிக வங்கி 
களிடமுள்ள வைப்புகள் இருகூறாக்கிச் 

சமன்பாட்டை 

KR 
விரிவாகக் கூறுகிறார் . 
கூறுகிறார் . சமன்பாடு P = [ c + h ( 1 - c ) ] என்று 

M 
வழங்குகிறார் . இந்தச் சமன்பாட்டில் C என்பது மக்களிடமுள்ள 
பணத்தைக் குறிக்கும் . ( 1 - c ) என்பது வங்கி வைப்புகளையும் , 
h என்பது வங்கி வைப்புகளுக்கு ஈடாக வைக்கப்பட்டிருக்கும் 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தையும் காட்டும் . ஒரு சமுதாயத்தில் 
குறிப்பிட்ட அளவு பணம் இருப்பதாகக் கொண்டால் ஒரு பகுதி 
மக்களிடம் பணமாகவும் ( c ) எஞ்சியிருப்பது வங்கிகளிடம் வைப்பு 
களாகவும் ( 1 - c ) இருக்கும் . வங்கிகள் , வைப்புகள் அனைத்தையும் 
பணமாக வைத்துக்கொள்வதில்லையாதலின் , அதில் எந்த விகிதம் 
பணமாக இருக்கும் என்பதை காட்டுகின்றது . ஒரு குறிப்பிட்ட 
காலத்தில் எந்த அளவு 

சமுதாயத்தில் இருந்தது 
என்பதையே இந்த விரிவான சமன்பாடு விளக்கமாக [ c + h ( 1 - C ) ] 
என்று கூறுகிறது . 


பணம் 


சமன்பாட்டிலுள்ள k , c , h போன்றவை நிலையானவை . 
அவைகள் எப்போதும் ஒன்றுக்குக் குறைவாகவும் பூஜ்யத்திற்கு 
அதிகமாகவும் இருக்கும் . ஒரு சமுதாயத்தின் மொத்த வளம் 
4000 மணங்குக் கோதுமை எனக்கொள்வோம் . 

அதாவது 
R = 4000 மணங்குக் கோதுமை ஆகும் . இதில் மக்கள் பணமாக 
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வைத்துக்கொள்ள விரும்பும் விகிதம் ( K ) 1 என்று கொண்டால் 
K = 1000 மணங்குக் கோதுமை ஆகும் . பணத்தின் வாங்கும் திறன் 
( P ) ஒன்று எனக்கொண்டால் P = 1 ஆகும் . இந்த 1000 அலகுகளை 
மக்கள் பணமாக வைத்துக்கொள்ளும்போது அதில் பாதியை 
ரொக்க இருப்பாகவும் மீதியை வங்கியில் வைப்பாகவும் வைத்துக் 
கொள்வதாகக் கருதிக்கொள்வோம் . அப்போது C - 500 அலகுகள் 

வங்கி வைப்புகளான ( I - C ) என்பதும் 500 அலகுகளாக 
இருக்கும் . வங்கிகள் வைப்புகளுக்கு ஈடாக ரொக்க இருப்பு 
வைத்திருக்கும் என ஏற்கனவே பார்த்தோம் . வைப்புகளில் 
10 சதவிகிதம் ரொக்க இருப்பு என்றால் 500 இல் 1 பங்கு 50 
அலகுகள் ஆகும் . ஆகவே , பணத்தின் தேவை 500+ 50 = 550 
அலகுகள் ஆகும் . 


ஆகும் . 


KR 
பிகுவின் சமன்பாடு P = { c + h ( 1 - c ) } . 

M 
KR 
P {c + h(1- c)} என்றும் எழுதலாம் . 


இதை M = 


1 


நாம் மேலே கொடுத்த மதிப்புகளைக் கொடுத்தால் சமன்பாடு 

1x4000 
M = 

{ 1 + 1 ( 1 ) } ஆகும் . 
M = 1000 { } + 1 } . 
M = 1000 ( 11 ) . 
M = 550 . 


பணத்தின் அளவு சுயேச்சையாக நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . 
பணத்தின் வாங்குந்திறன் சமுதாயத்தின் மொத்த வளத்தில் 
எந்த விகிதத்தை வாங்கப் பணம் வைத்திருக்கிறார்களோ அதைப் 
பொறுத்தது . சமன்பாட்டிலுள்ள K.R இரண்டும் நிலையாக 
இருக்குமானால் பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கு எதிர் 
விகிதத்தில் பணத்தின் மதிப்பு மாறும் . 


பேராசிரியர் டி . எச் . இராபர்ட்சனின் கேம்பிரிட்ஜ் சமன் 
பாட்டை இனிக் காண்போம் . சமன்பாடு M = PKT அல்லது 

M 
P = 

ஆகும் . 
KT 

சமன்பாட்டில் P விலைமட்டத்தையும் , 
M பணத்தின் அளவையும் , T என்பது மொத்தப் பண்டங்கள் , 
பணிகளையும் , K என்பது பண்டங்கள் , பணிகள் முதலிய 
வற்றின் எந்த விகிதத்தை மக்கள் பணமாக வைத்துக்கொள்ள 
விரும்புகிறார்கள் என்பதையும் குறிக்கும் . இந்தச் சமன்பாடு தான் 
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பெரும்பாலும் பயன்படுத்தப்படுகிறது . ரொக்க இருப்புக் கோட் 
பாட்டைப் பற்றிப் பேசும்போது இந்தச் சமன்பாடே ஆளப்படு 
கிறது . 


இராபர்ட்சன் பணத்தின் மதிப்பைத் தெளிவாக விளக்கு 
கின்றார் . பணம் பண்டங்களை வாங்கப் பயன்படும் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாகும் . மதிப்பை நிலைநிறுத்தும் ஆற்றலும் பணத்திற்கு 
உண்டு . எனவே பணத்திற்கு இருவகை மதிப்பு உண்டு . ஒன்று 
பண்டங்களை வாங்கப் பயன்படுவதால் பணத்திற்கு ஏற்படும் 
மதிப்பு . இது பணத்தின் பணியாகிய பரிவர்த்தனைச் சாதனத்தால் 
ஏற்படுவது . இரண்டாவது , பணம் மதிப்பை நிலைப்படுத்தி வைத் 
திருப்பதால் அதற்கு ஏற்படும் மதிப்பு . இது 

து பணத்தின் மதிப் 
பாகிய மதிப்பின் நிலைக்களனால் ஏற்படுவது . பணத்தின் இந்த 
இருவகைத் தன்மைகளையும் வேறுபடுத்திக்காட்ட முதலாவதைப் 
பறக்கும் பணம் ( Money on the wing ) என்றும் , இரண்டாவதை 
அமர்ந்த பணம் ( Money sitting ) என்றும் இராபர்ட்சன் குறிப் 
பிடுகிறார் . பணத்தின் மதிப்பு பணத்தின் அளவிற்கு எதிரிடை 
யாகவோ அல்லது பொதுவிலைமட்டத்திற்கு நேரிடையாகவோ 
மாறுகிறது . பணத்தின் மதிப்பைப் பேரமதிப்பு ( Transaction 
value) , வருமான மதிப்பு ( Income value ) என இரண்டாக 
வகைப்படுத்தலாம் . இந்த அடிப்படையில் சமன்பாட்டை 
இராபர்ட்சன் கூறுகிறார் . முதலாவது வருமான விலைமட்டச் சமன் 
பாடு . இரண்டாவது , பேர விலைமட்டச் சமன்பாடு . நாட்டு 
உண்மை வருமானத்தின் எந்த விகிதத்தைச் சமூகம் பணத்தின் 
மூலம் வாங்க விரும்புகிறதோ அந்த விகிதத்தை வாங்க வேண்டிய 
பணத்தின் தேவையும் , பணத்தின் அளவும் சேர்ந்து வருமான 

M 
விலைமட்டத்தை நிர்ணயிக்கும் . 

இதை விளக்க P = 

KR 
சமன்பாட்டைப் பயன்படுத்துகிறார் . இதில் P வருமான விலை 
மட்டம் ; M பணத்தின் அளவு ; R என்பது நாட்டின் ஆண்டு 
உண்மை வருமானம் ; K 

என்பது 

நாட்டின் உண்மை 
வருமானத்தில் எந்த விகிதத்தைப் பணத்தின் மூலம் வாங்க 
விரும்புகிறோமோ அந்த விகிதம் . ஆண்டு முழுவதும் பேரங்களை 
நடத்தத் தேவைப்படும் பணத்தின் தேவையும் , பணத்தின் அளவும் 
சேர்த்து பேர விலைமட்டத்தை நிர்ணயிக்கும் . இதனை விளக்கப் 

M 
பேர மட்டச் சமன்பாடான P = பயன்படுகின்றது . P பேர 

K T 
விலைமட்டம் ; M பணத்தின் அளவு ; T ஆண்டுப் பேரத்தின் பருமம் ; 
K என்பது பேரப்பருமத்தின் எந்த விகிதத்தைப் பேரம் செய்ய 
மக்கள் பணத்தை வைத்திருக்கிறார்களோ அது . பணத்தின் புழக்க 


என்ற 
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வேகமும் அதன் பயன்பாட்டைப் பொறுத்து மாறுகிறது . 
பணத்தின் ஒவ்வொரு அலகும் ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் சரா 
சரியாக எத்தனை முறை பண்டம் , பணிகளை வாங்கப் பயன்படு 
கிறது என்பது பணத்தின் பேரப் புழக்க வேகத்தைக் ( Transac 
tion velocity of money ) குறிப்பதாகும் . ஆனால் , பணத்தின் அலகு 
உண்மை வருமானம் அல்லது உற்பத்தியின் பகுதியான பண்டம் , 
பணி முதலியவற்றை வாங்குவதற்கு ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் 
சராசரியாக எத்தனை முறை பயன்பட்டது என்பது வருமானப் 
புழக்க வேகத்தைக் ( Income velocity of circulation ) குறிப்ப 
தாகும் . 


மக்கள் பண்டங்கள் , பணிகள் முதலியவற்றை வாங்கத் 
தேவையான பணத்தை இருப்பாக வைத்திருக்கும்போது 
பணத்தின் புழக்க வேகம் குறைவாக இருக்கும் . ஏதாவது 
காரணத்தால் பணத்தின் இருப்புக் குறைய நேர்ந்து பணம் அதிக 
மாகச் செலவு , 
செய்யப்பட்டால் , பணத்தின் 

பணத்தின் புழக்க வேகம் 
அதிகரிக்கும் . இராபர்ட்சன் சமன்பாட்டின் அங்கங்களுக் 
கிடையே உள்ள தொடர்பைக் கீழ்வருமாறு விளக்குகிறார் . 
தொடர்ந்து பணத்தின் அளவு 

அதிகரிக்குமானால் உண்மை 
வருமானம் ( R ) , உண்மைப் பேரத்தின் அளவு ( T ) ஆகியவை 
அதிகரிக்கும் . ஆதலின் வருமான விலைமட்டம் , பேரவிலைமட்டம் 
போன்றவை அதிகரிப்பது தடை செய்யப்படும் . ஆனால் , பொரு 
ளாதாரத்தில் வேலையற்ற 

சாதனங்கள் இருக்கும்வரை தான் 
பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் உற்பத்தி அதிகரிக்கப்படும் . 
பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பதனால் புழக்க வேகமும் அதிகரிக்கும் . 
இதன் காரணமாகப் பேர விலைமட்டம் ( P ) வருமான விலை 
மட்டத்தைவிட அதிகரிக்கும் . 


கீன்சின் சமன்பாடு n = p ( k + rk ) என்பதாகும் . இதில் 1 மக்க 
ளிடமுள்ள செலாவணி மற்ற வகைப் பணங்களையும் , p நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் விலைமட்டத்தையும் , k என்பது பணத்தை ரொக்க 
மாக வைத்துக் கொண்டு மக்கள் வாங்க விரும்பும் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களையும் , k என்பது வங்கி வைப்புகளைக் கொண்டு 
மக்கள் ஆள விரும்பும் நுகர்ச்சிப் பொருள்களையும் , ( வங்கி வைப்பு 
களுக்கு 

வங்கிகள் வைத்திருக்கும் ரொக்க இருப்பு 
பிகிதத்தையும் குறிப்பதாகும் . கீன்சின் கருத்துப்படி மக்கள் 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் அடிப்படையில் பணத்தின் மதிப்புக் 
குறித்து தெரிந்து கொள்ளவே விரும்புகிறார்கள் . அதனால் தான் 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களுக்கு முக்கியத்துவம் கொடுத்துத் தன் சமன் 
பாட்டை 

உருவாக்கியுள்ளார் . சமன்பாட்டில் k , k , r 


ஈடாக 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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முதலியவை மாறாதிருக்கும்போது 1 அதிகரித்தால் p அதிகரிக் 
கவும் , குறைந்தால் குறையவும் செய்யும் . kk போன்ற அங்கங் 
களின் மதிப்பும் மக்களின் பழக்க வழக்கங்களைப் பொறுத்தது . 
1 இன் மதிப்பு வங்கிகள் ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொள்ளும் 
தொகையைப் பொறுத்தது . 1 இல் ஏற்படும் மாறுதல்கள் kk r 
முதலியவற்றில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . n இல் ஏற்படும் மாறு 
தல்களின் 

அளவைப்பொறுத்தே மற்றவைகளில் மாறுதல் 
ஏற்படும் . 


கீன்சின் கோட்பாட்டிலுள்ள குறைகள் பின்னால் அவரா 
லேயே சுட்டிக் காட்டப்பட்டன . சமன்பாட்டிலுள்ள p நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் விலைமட்டத்தை மட்டுமே குறிக்கின்றது . நடை 
முறையில் பணம் நுகர்ச்சிப் பொருள்களை மட்டுமன்றி எண்ணற்ற 
மற்றப் பண்டங்களையும் , பணிகளையும் வாங்கப் பயன்படுவது 
கண்கூடு . எனவே , பணத்தின் வாங்கும் சக்தியை நிர்ணயிக்க 
p போதாது . 

சமன்பாட்டின் அங்கங்களான kk r போன்றவை 
கள் நிலையாக இருக்கும்போது n , p இவற்றிற்கிடையே ஏற்படு 
வதாகக் கூறும் விகித உறவையும் முழுதும் ஏற்றுக்கொள்ள 
முடியாது . ஏனென்றால் குறுகிய காலத்தில் k kr போன்றவைகள் 
நிலையாக இல்லாமல் n இல் ஏற்படும் மாறுதல்களின் விளைவாக 
மாறுகின்றன . 

நீண்ட காலத்தில் வேண்டுமானால் இது 
ஏற்படாமற் போகலாம் . பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கும்போது , 
பணவருமானமும் அதிகரிப்பதால் மக்கள் வாங்கவிரும்பும் 
நுகர்ச்சிப் பண்டங்கள் , வங்கி வைப்புகள் , 

வங்கி 

வைப்பு 
களுக்கு ஈடாக வைத்திருக்கும் ரொக்க இருப்புகள் ஆகியவை 
அதிகரிக்கும் . எனவே சமன்பாட்டின் n , p ஆகியவற்றிற்கிடையே 
விகித உறவு ஏற்பட வழியில்லை . 


ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டின் சிறப்புகளும் குறைபாடுகளும் 

ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு , பேரவகைக் கோட்பாட்டை 
விடப் பலவகைகளில் சிறந்ததாகக் கருதப்பட்டாலும் , இதுவும் 
சில குறைபாடுகளைக் கொண்டு விளங்குகின்றது . முதலாவதாகப் 
பணத்தின் வாங்கும் சக்தியை நிர்ணயிக்கும்போது பணம் ஆற்றல் 
வாய்ந்த கருவியாக விளங்கி , எண்ணற்ற பண்டம் , பணிகளை 
வாங்கும் வல்லமை பெற்றிருப்பதை அடிப்படையாகக் கொள் 
ளாமல் , நுகர்ச்சிப் பொருள்களை வாங்குவதில் பணத்திற்குள்ள 
வாங்கும் சக்தி மட்டுமே கோட்பாட்டால் ஆராயப்படுவது அதன் 
குறைபாடாகும் . எடுத்துக்காட்டாக , 

உண்மை வரு 
மானத்தைக் கோதுமையாகவும் , கீன்சு நுகர்ச்சிப் பொருள்களை 
மட்டும் குறிப்பிடுவதையும் கூறலாம் . நுகர்ச்சிப் பொருள்களைக் 


பிகு 
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கொண்டு 

பணத்தின் முழு மதிப்பையும் தெரிந்துகொள்ள 
முடியாது . 


இரண்டாவதாகப் பணத்தின் மதிப்பை ஆராய்வதிலும் இக் 
கோட்பாடு தவறுடையதே . ஏனென்றால் பணத்தின் தேவை 
குறித்து முழுவதும் கோட்பாடு ஆராய்வதில்லை . பணத்திற்குள்ள 
ஊக வாணிகத் தேவையைக் கோட்பாடு புறக்கணித்து விடுகிறது . 
மக்களின் ரொக்க விருப்பத்தில் அடிப்படை மாறுதல்கள் ஊக 
வாணிகத் தேவையால் ஏற்படுகின்றன . பணத்தை மக்கள் 
பணமாக வைத்துக்கொள்வதற்கு ஒரு காரணம் எதிர்காலத்தில் 
பண்டங்களின் விலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல்களினால் இலாபம் 
பெறுவதற்கு ஆகும் . ஆதலின் பணத்தின் தேவையை நிர்ண 
யிக்கும் காரணிகள் அனைத்தும் சரியாக ஆராயப்படவில்லை 
எனலாம் . 


பண 


மூன்றாவதாக , ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டின் குறை 
பாடாகக் கீன்சு , சமன்பாட்டில் k ஐ நிர்ணயிக்கும் காரணியாக 
நாட்டு வருமானம் மிகுதியாக வற்புறுத்தப்படுகிறது என்று 
கூறுகிறார் . விலைமட்டம் 

வருமானம் ஒன்றினால் மட்டும் 
நிர்ணயிக்கப்படுவதில்லை . விலைமட்டம் வர்த்தகப் பேரங்களையும் 
பொறுத்தது . மக்கள் வாங்கும் திறனில் எவ்வளவைப் 
உருவில் வைத்திருக்க விரும்புகிறார்கள் ( k ) என்பது வருமானம் , 
எதிர்கால விலை மாறுதல் , பண ஆட்சிப் புழக்கம் , தொழிற்துறை 
அமைப்பு , பண முறைகள் ஆகிய பல காரணிகளால் நிர்ணயிக்கப் 
படுகிறது . ஆனால் , சமன்பாட்டில் மற்றக் காரணிகள் விளக்கப்பட 
வில்லை . இது ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டின் அடிப்படைக் 
குறைபாடுகளுள் ஒன்றாகும் . 


நான்காவதாக , ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு விலைமட் 
டத்தை நிர்ணயிக்கும் உண்மைக் காரணிகளை ஆராய்வதில்லை . 
பணத்தின் தேவை , மக்கள் பணத்தை ரொக்க இருப்பாக 
வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதால் ஏற்படுகின்றது என்று கோட் 
பாடு கூறுகின்றது . இதனால் விலைமட்டத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் 
என்று சமன்பாடு விளக்குகின்றது . ஆனால் , விலைமட்டத்தில் அடிப் 
படை மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் வருமானம் , சேமிப்பு , முதலீடு 
போன்ற காரணிகளைப் பற்றிக் கோட்பாடு கூறுவதில்லை . இந்தக் 
குறைபாட்டின் காரணமாகவே பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிக்க 
வேறு விளக்கங்களும் கோட்பாடுகளும் கூறப்பட்டன . 


இறுதியாகக் கேம்பிரிட்ஜ் பொருளாதார 

மேதைகள் 
பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் குறுகிய காலத்தில் 
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விலைகளிலும் உற்பத்தியின் அளவிலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் 
என்று நம்பினார்கள் . ஆனால் , பணத்தின் அளவு மாறும்போது 
உற்பத்தியில் ஏற்படும் விளைவுகளையும் விலையில் ஏற்படும் விளைவு 
களையும் தனியாக விளக்கவில்லை . ஆதலின் சமன்பாடு பணத்தின் 
அளவு மாறும்போது எந்த அளவு விலையும் உற்பத்தியும் மாறும் 
என்று கூறுவதில்லை . 

இத்தகைய குறைபாடுகள் இருந்தாலும் ரொக்க இருப்புக் 
கோட்பாடு பலவகைகளில் 

சிறந்ததாகக் கருதப்படுகின்றது . 
ஃபிஷரின் சமன்பாடு பணத்தின் தேவை , பணத்தைப் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனமாக ஆளுவதால் ஏற்படுகிறது என்று கூறுகிறது . ஆனால் , 
ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு பணத்திற்குத் தேவை மக்கள் 
பணத்தை ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதால் 
ஏற்படுகிறது என்று கூறுகிறது . சுருங்கக்கூறின் , பணத்தின் 
தேவையில் ஏற்படும் மாறுதல் பணத்தின் மதிப்பில் எப்படி 
மாறுதலை உண்டாக்குகிறது என்று கோட்பாடு கூறுகின்றது . 
மக்கள் பண உருவில் வைத்துக்கொள்ள விரும்பும் தொகையின் 
விகிதம் அதிகரிக்குமானால் பண்டம், பணிகளுக்குச் செலவுசெய்யும் 
தொகையின் அளவு குறைந்து அதனால் விலைமட்டம் குறையும் .. 
மாறாக மக்கள் பண உருவில் வைத்துக்கொள்ளும் தொகையின் 
விகிதம் குறையுமானால் பண்டம் , பணிகளின் தேவை அதிகமாகி 
அதனால் விலைமட்டம் அதிகரிக்கும் . இவ்விதம் ரொக்க இருப்புக் 
கோட்பாடு பணவீக்கம் , பணவாட்டம் 

போன்றவைகளும் 
வாணிகச் சுழல்களும் ஏற்படுவதற்கான விளக்கத்தை அளிக்கிறது . 


ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடும் ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடும் 

ரொக்க இருப்புக் கோட்பாட்டையும் ஃபிஷரின் மாற்றுச் 
சமன்பாட்டையும் ஒப்பிடும்போது இரண்டிற்குமுள்ள சில வேறு 
பாடுகளை அறியமுடிகிறது . ஃபிஷரின் கோட்பாடு பணத்தின் 
தேவை அதன் பரிவர்த்தனைச் சாதனப் பணியால் ஏற்படுகிறது 
என்றும் , கேம்பிரிட்ஜ் கோட்பாடு பணத்திற்குத்தேவை அது மதிப் 
பின் நிலைக்களனாக விளங்குவதால் ஏற்படுகிறது என்றும் கூறுவதை 
ஏற்கனவே பார்த்தோம் . ஃபிஷரின் கோட்பாட்டில் பணத் 
தொகையும் பணப்புழக்க வேகமும் வலியுறுத்தப்படுகின்றன . 
ஆனால் , கேம்பிரிட்ஜ் கோட்பாட்டில் மக்கள் பணமாக வைத்துக் 
கொள்ள விரும்பும் வருமான விகிதம் வற்புறுத்தப்படுகின்றது . 
இதனால் தான் ஃபிஷரின் கோட்பாட்டில் V யும் , கேம்பிரிட்ஜ் சமன் 
பாட்டில் K யும் சமன்பாட்டின் அங்கங்களாக இடம் பெறு 

அவை ஒன்றுக்கொன்று எதிர்மாறானவை என்பது 
நோக்கற்பாலது . இன்னொரு வேறுபாடு ஃபிஷரின் கோட்பாடு 


கின்றன . 


ܘܰܕ݂ܘܰ 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


என்று 


பணத்தின் மதிப்பு ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் ( Over a period of 
time ) என்னவென்று ஆராய்கிறது . இதனால் தான் புழக்க வேகம் 
பற்றிப் பேசப்படுகிறது . ஆனால் , கேம்பிரிட்ஜ் சமன்பாடு ஒரு 
குறிப்பிட்ட நேரத்தில் பணத்தின் மதிப்பு ( At a particular 
moment of time ) என்னவென்று ஆராய்கிறது . மக்கள் 

மக்கள் பண 
உருவில் வைத்துக்கொள்ளும் தொகைகுறித்துக் கோட்பாடு 
கூறுவதைக் காணலாம் . 

பேராசிரியர் கீன்சும் இரண்டு கோட்பாடுகளைப் பற்றிப் பேசும் 
போது இரண்டு விலைமட்டங்களும் வெவ்வேறானவை 
கூறுகிறார் . ஃபிஷரின் கோட்பாட்டிலுள்ள விலைமட்டம் பொது 
விலைமட்டத்தையும் , கேம்பிரிட்ஜ் கோட்பாட்டிலுள்ள விலை 
மட்டம் நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் விலைமட்டத்தையும் குறிப்பிடு 
கின்றன . மார்ஷல் இரு கோட்பாடுகளையும் ஒப்பிட்டு ஃபிஷரின் 
கோட்பாட்டிலுள்ள பணத்தின் புழக்க வேகம் என்ற கருத்து 
பணத்தின் மதிப்பை நிர்ணயிப்பதில் ஏற்படுத்தும் தேவையற்ற 
குழப்பங்கள் கேம்பிரிட்ஜ் கோட்பாட்டில் தவிர்க்கப்படுவதாகக் 
கூறுகிறார் . ஃபிஷரின் சமன்பாடு குறிப்பிடாத உளவியல் 
காரணிகள் ( Psychological Factors ) பணத்தின் தேவையை நிர்ண 
யிப்பதில் இடம்பெறுவதைக் கேம்பிரிட்ஜ் கோட்பாடு குறிப்பிடு 


கிறது . 


TT 


ஆனால் , இரு கோட்பாடுகளுக்கும் அடிப்படையில் வேறுபாடு 
கிடையாது . ஒன்று பணத்தின் இருப்பைக் குறிப்பிட்ட நேரத் 
திலும் , மற்றொன்று பணத்தின் வேகத்தைக் குறிப்பிட்ட காலத் 
திலும் ஆராய்கிறது . இரண்டு சமன்பாடுகளிலும் விலைமட்டம் 
பணத்தின் அளவால் நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . ஃபிஷரின் கோட்பாடு 
MV 

M 
P- என்றும் , இராபர்ட்சன் சமன்பாடு P = என்றும் 

KT 
கூறப்படுகிறது . இதன் அங்கங்கள் ஏறக்குறைய ஒன்றையே குறிப் 
பிடுகின்றன . வேறுபாடு V , K ஆகிய இரண்டிலும் தான் காணப் 
படுகின்றது . ஆனால் , கணக்கியல்படி இதனையும் சரிசெய்து 

I 

I 
= K : 
K 

y 
மற்றொன்றுக்குப் பதிலீடுசெய்து சமன்பாட்டைச் சரியாக்க 
முடியும் . இதனால் தான் இராபர்ட்சன் இரு கோட்பாடுகளையும் 
அவை ஒரே பொருளின் இருவேறு நோக்குகளாகக் ( Different 
views of the same phenomenon ) குறிப்பிடுகிறார் . இராபர்ட்சன் 
கருத்துப்படி பேரவகைக் கோட்பாடு பறக்கும் பணத்தின் ( Money 
on the wings ) மதிப்பையும் , ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு அமர்ந்த 
பணத்தின் ( Money sitting ) மதிப்பையும் ஆராய்கிறது . 
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பண அளவுக் கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் 

பண அளவுக் கோட்பாட்டின் இரண்டு சமன்பாடுகளையும் 
விரிவாக ஆராய்ந்தோம் . என்றாலும் , பண அளவுக் கோட்பாடு 
பொதுவாகச் சில குறைபாடுகளைக் கொண்டு விளங்குகிறது . 
பண அளவுக் கோட்பாடு பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் எப்படி உண்டாகிறது என்பதை விளக்குகிறதே தவிர 
ஏன் உண்டாகிறது என்பதை விளக்கவில்லை . சில சமயங்களில் 
பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் விலை அதிகரிப்பதையும் மற்றச் 
சமயங்களில் அதே அளவு பணத்தை அதிகரித்தாலும் விலையில் 
மாற்றங்கள் ஏற்படாமலிருப்பதையும் கோட்பாடு விளக்குவ 
தில்லை . பண அளவுக் கோட்பாடு பணத்தின் அளவில் மாறுதல் 
செய்வதன் மூலம் பணத்தின் மதிப்பை நிலை நிறுத்த முடியும் 
என்று கூறுகிறது . பணத்தின் அளவைக் கட்டுப்படுத்தி அதன் 
மூலம் விலையைக் குறைத்த நிகழ்ச்சிகள் பணத்துறை வரலாற்றில் 
உள்ளன . பேராசிரியர் கிரௌதர் வேடிக்கையாகக் கூறுவது 
போல , குதிரை தண்ணீர் குடிப்பதை வேண்டுமானால் தடுத்து 
நிறுத்திவிடலாம் . ஆனால் , அதற்குத் தாகமில்லாதபோது என்ன 
தான் அதனை வலிய நீருக்கு அழைத்துச் சென்றாலும் அதனை 
நீரருந்தச் செய்ய 

முடியாது . 1 இதைப்போல பணத்தின் 
கட்டுப்படுத்தி அதன் மூலம் விலையைக் குறைக்க 
இயலும் . ஆனால் , பணத்திற்குப் பொருளாதாரத்தில் தேவை 

ல்லாதபோது பணத்தின் அளவை அதிகரித்தாலும் விலைமட்டம் 
உயராது . 

தற்காலப் பொருளாதாரக் கொள்கையின்படி பணத்தின் 
அளவுதான் வாணிகத்தின் நிலையையும் , பணத்தின் மதிப்பையும் 
நிர்ணயிக்கின்ற காரணி என்ற கருத்து ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவ 
தில்லை . பணத்தின் அளவு பணத்தின் நீண்டகால மதிப்பைத் 
தீர்மானிக்கவே 

பயன்படுகின்றது . ஆனால் , வாணிகச்சுழல் 
ஏற்படும் குறுகிய காலத்தில் பணத்தின் அளவு வல்லமை இழந்து 
விடுகிறது . உண்மையில் நிகழ்ச்சியின் போக்கை ஏதோ ஒன்று 
அமைக்கிறது . இதற்குப் பணத்தின் அளவு துணைசெய்கிறது . 
பொருளாதார மந்தம் ஏற்படும்போது இல்லாமல் இருப்பது 
பணமல்ல ; மக்களின் வருமானம் தான் . மந்தம் ஏற்படும் தாழ்ந்த 
நிலையில் இருக்கும் பணத்தின் அளவே , பூரிப்பின் உச்சநிலையிலும் 
இருக்கிறது என்று உறுதிப்படுத்த முடியும் . ஆனால் , மந்தத்தின் 
கீழ்நிலையில் , பூரிப்பின் உச்சநிலையில் இருப்பதைவிடக் குறைவாக 
இருப்பது பணத்தின் அளவல்ல ; தனிப்பட்டவர்களின் மொத்த 


அளவைக் 


1 G. Cowther -- An Outline of Money, p . 124 . 
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வருமானமே . மந்தத்தின் போது மக்களுக்குப் பணத்தின் தேவை 
குறைவாயிருப்பதால்தான் வங்கிகளிடமிருந்து அதிகமாகக் 
கடனாகப் பெறுவது இல்லை .. ஆதலின் , பணத்தின் மதிப்பு 
பணத்தின் அளவைவிட மொத்த வருமானத்தைப் பொறுத்தே 
இருக்கும் . வருமானத்தின் அளவை நிர்ணபிப்பது சேமிப்பும் 
முதலீடும் ஆகும் . அதனால்தான் சேமிப்பையும் முதலீட்டையும் 
ஆராய வேண்டியுள்ளது . 


பண அளவுக் கோட்பாடு குறைபாடுகளை உடையதென்றாலும் 
பண அளவு அதிகரித்ததன் விளைவாக விலைமட்டம் உயர்ந்ததற்குப் 
பணத்துறை 

வரலாற்றில் சான்றுகள் உள்ளன . விலைக்கும் 
பணத்தின் அளவுக்குமுள்ள உறவை மெய்ப்பிக்கும் வகையில் 
கெம்மெரர் ( Kemmerer) , கஸ்டாவ் கேசல் ( Gustav Cassel ) 
போன்றவர்கள் ஆராய்ச்சி செய்திருக்கிறார்கள் . அமெரிக்கப் 
பொருளாதார 

மேதையான மில்டன் ஃபிரீட்மென் ( Milton 
Fridman ) கூடப் பண அளவுக் கோட்பாட்டுக்குத் தன் ஆதரவு 
தருவதுடன் 1929-33 பொருளாதார மந்தத்தின்போது பண 
அளவுக் கோட்பாட்டுக்குச் சரியான வாய்ப்புக் கொடுக்காததால் 
தான் அது தோல்வியுற்றது என்று வாதிடுகிறார் . 


வருமானம் , செலவுக் கோட்பாடு 

(( Income and Expenditure Theory ) 
பண மதிப்புப் பற்றிய வருமானம் , செலவுக் கோட்பாடு 
பழைய பண அளவுக் கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் காரணமாகத் 
தோன்றியது எனலாம் . முதலாவதாகப் பண அளவுக் கோட் 
பாட்டில் பணத்தின் அளவிற்கு அதிகப்படியான முக்கியத்துவம் 
கொடுக்கப்பட்டிருகிறது . பணத்தின் அளவு ஒன்றுதான் பொரு 
ளாதார மந்தங்களுக்கு முக்கிய காரணம் என்பதை ஏற்றுக் 
கொள்ள முடியாது . 

இரண்டாவதாகக் கோட்பாட்டில் விலை 
மட்டத்தின் மீது அதிகக் கவனம் செலுத்தப்பட்டு இருக்கிறது . 
இது ஏதோ பொருளாதார அமைப்பில் விலைமட்டம்தான் முக்கிய 
மானது என்பது போல் தோன்றுகிறது . 

இதனால் தான் விலை 
மட்டத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் தான் வாணிகச் சுழல் 
களுக்குக் காரணமாக இருக்கிறது என் 

என்ற தவறான முடிவுக்குக் 
கோட்பாடு வருகிறது . இறுதியாகப் பண அளவுக் கோட்பாடு 
வேலை நிறைவு நிலைமையில் பொருளாதாரம் இருப்பதாகக் கொள் 
கிறது : இக் குறைபாடுகளுக்கு மறுப்பாக வருமானம் , செலவுக் 
கோட்பாடு கூறப்படுகின்றது . 


1 G • Crowther - An Outline of Money , p . 124 . 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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வருமானக் கோட்பாடு பணத்தின் அளிப்பில் ஏற்படும் மாறு 
தல்கள் , நுகர்ச்சி , சேமிப்பு , மூல தனம் முதலியவற்றின் மூலமாகத் 
தான் விலைமட்டத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகிறது என்று கூறு 
கிறது . இந்தக் கோட்பாடு வருமான வழி பணத்தின் மதிப்பிற்கு 
விளக்கம் கொடுக்கிறது . பணத்தின் அளவைவிடச் செலவுத் 
தொகை ( Volume of Expenditure ) க்குத்தான் அதிகக் கவனம் 
செலுத்தவேண்டும் என்று கோட்பாடு கூறுகின்றது . இந்தக் 
கோட்பாடு தாமஸ் டூக் ( Thomas Tooke ) , விக்செல் ( Wicksell ) , 
அப்டாலியன் ( Aftalion ) போன்ற பொருளாதார மேதைகளால் 
கூறப்பட்டது . ஆனால் , வருமானக் கோட்பாட்டை முறையாக 
ஆராய்ந்த பெருமை J. M. கீன்சு அவர்களையே சாரும் . வருமானக் 
கோட்பாட்டினை விளக்கும் கீன்சின் புகழ்வாய்ந்த புத்தகமான 
பொது வேலை வாய்ப்பு , வட்டிப் பணக் கோட்பாட்டில் ( General 
Theory of Employment , Interest and Money ) காணப்படுகின்றது . 


பொருளாதாரம் முழுவதையும் எடுத்துக்கொண்டு பார்க்கும் 
போது சமுதாயத்தின் செலவிற்கும் வருமானத்திற்கும் உள்ள 
தொடர்பை அறிய முடிகிறது . வருமானம் செலவிற்கும் , செலவு 
வருமானத்திற்கும் அடிப்படையாக விளங்குகிறது . 1844 ஆம் 
ஆண்டு , தாமஸ் டூக் ( Thomas Tooke ) இக்கருத்தை வலியுறுத்தினார் . 
பணத்தின் அளவைவிட வருமானமே விலைகளை நிர்ணயிக்கிறது 
என்று குறிப்பிட்டார் . அவர் செலாவணிக் கொள்கையைப் 
பற்றிய விசாரணை ( An Enquiry into Currency Principle ) என்ற 
தன் புத்தகத்தில் பண்டங்களின் விலைகள் பணத்தின் அளவைச் 
சார்ந்ததில்லை ; மாறாகப் புழக்கத்திலுள்ள பரிவர்த்தனைச் சாதனம் 
விலைகளின் விளைவு ஆகும் என்ற கருத்தை வெளியிட்டார் . இங்கு 
தான் வருமானக் கோட்பாட்டின் முதல் தெளிவான விளக்கத்தைக் 
காண்கிறோம் . வருமானத்தின் அளவு தான் நுகர்ச்சிப் பொருள் 
களின் பயனுள்ள தேவையைத் தீர்மானிக்கிறது . பொதுவாகக் 
கூறுமிடத்துக் கோட்பாடு நுகர்ச்சியின் செயல்பாட்டை விளக்கு 
கிறதெனலாம் . நுகர்வோர் பண்டங்களை வாங்கும் ஆற்றலைத் தம் 
வருமானத்திலிருந்தே பெறுகின்றனர் . ஆதலின் நுகர்ச்சிக்காக 
ஆகும் செலவு வருமானத்தைப் பொறுத்ததாகும் . உற்பத்திச் 
செலவு அளிப்பை நிர்ணயிப்பதுபோல நுகர்ச்சிக்காகச் செலவிடப் 
படும் பண வருமானம் தேவையை நிர்ணயிக்கிறது . எனவே விலை 
மட்டம் மொத்த அளிப்பு , மொத்தத் தேவை இவற்றால் நிர்ண 
யிக்கப்படுகிறது . இதனைச் சமன்பாட்டின் வடிவில் கூறுவதென்றால் 


1 Thomas Tooke - An Enquiry into Currency Principle , p . 123-124 . 
2 lbid - p . 71 . 
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Pc = Dc / OC என்று குறிப்பிடலாம் . இதில் Pc விலைமட்டம் ஆகும் . 
DC நுகர்ச்சிப் பொருளின் தேவை , Oc நுகர்ச்சிப் பொருளின் 
அளிப்பு ஆகும் . டூக் , கூலியுயர்வால் தேவையில் ஏற்படும் மாறுதலை 
வலியுறுத்தினார் . கூலியுயர்ந்தால் தேவை உயரும் . அதோடு உற் 
பத்திச் செலவும் உயர்கிறது . கூலி உயரும்போது திறமையும் 
உயர்ந்து உற்பத்திப் பெருகாவிட்டால் தேவை மட்டும் அதி 
கரிக்கும் . அளிப்பில் மாற்றம் இருக்காது . இந் நிலையில் விலைமட்டம் 
உயரும் . தனியார் செலவிலும் மொத்தச் செலவாலும் மொத்தத் 
தேவை நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . 


தாமஸ் டூக்கின் ஆராய்ச்சியை அடிப்படையாகக் கொண்டு 
விக்செல் தனது கோட்பாட்டை விளக்குகிறார் . அவர் வருமானத் 
தின் அளவு எப்படி உயர்கிறது . குறைகிறது என்பதைக் குறிப்பிடு 
கிறார் . அவருடைய உண்மையான வட்டிவீதத்திற்கும் ( Real Rate of 
Interest ) கடன் வட்டி வீதத்திற்கும் ( Loan Rate of Interest ) உள்ள 
உறவு பற்றிய ஆராய்ச்சி வருமானத்தைத் தீர்மானிக்கப் பெரிதும் 
உதவுகின்றது . அவருடைய கருத்துப்படி இந்த இரண்டு வட்டி 
வீதத்திற்கும் இடையே உள்ள உறவு தான் முதலீட்டைத் தீர் 
மானிக்கிறது . வட்டி வீதம் உண்மைவீதத்தைவிடக் குறைந்தால் 
அதன் விளைவாக உற்பத்தியும் வாணிகமும் ஊக்குவிக்கப்பட்டுப் 
பண்டங்களின் தேவை , அளிப்பு ஆகியவற்றின் உறவில் மாற்றம் 
ஏற்படுகின்றது . இதனை ஆராய்ந்து பார்க்குமிடத்து ஓர் உண்மை 
புலப்படும் . கீன்சு பின்னால் முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் 
( Marginal Efficiency of Capital ) என்று குறிப்பிடுவதையே இங்கு 
விக்செல் - இயற்கை வீதம் அல்லது உண்மை வீதம் ( Natural or 
Real Rate ) என்று கூறுகிறார் . அவர் கருத்துப்படி வட்டிவீதம் 
உண்மை வீதத்தைவிடக் குறைவாக இருக்கும்போது முதலீடு அதி 
கரித்து மொத்தத் தேவை ( Aggregate Demand ) அதிகரிக்கும் . 
இதன் விளைவாக வேலை நிறைவு ( Full Employment ) நிலையில் 
விலைகள் உயரும் . இதைப்போலவே வட்டிவீதம் , உண்மை 
வீதத்தைவிட உயரும்போது முதலீடு குறைந்து பண்டங்களின் 
விலைகள் குறையும் . ஆனால் , விக்செல் நிலையான விலைமட்டம் நிலவ் 
இரு வீதங்களும் சமமாக இருக்கவேண்டும் என்று மட்டும் கூற 
வில்லை . காரணம் , இந்த இரண்டு வீதங்களும் நடைமுறைக்குக் 
குழப்பமான கருத்துகள் ( Vague Conceptions ) என்று எண்ணினார் . 


பண அளவுக் கோட்பாட்டின்படி விலைமட்டம் உயருவதற்குப் 
பணத்தின் அளவு மிகுதியாக இருப்பதும் , 

குறைவதற்குப் 
பணத்தின் அளவு போதாமலிருப்பதும் காரணம் . 

வட்டி 
வீதத்தைப் பற்றிக் கோட்பாடு ஒன்றும் கூறுவதில்லை . ஊன்றிக் 
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கவனிக்குமிடத்து , விலைமட்டம் உயரும்போது வட்டிவீதம் 
தொடர்ந்து அதிகரிப்பதையும் , விலைமட்டம் சரியும்போது வட்டி 
வீதம் தொடர்ந்து குறைவதையும் காணலாம் . உண்மையில் 
முதலீட்டின் இயற்கை வட்டி வீதத்தில் ( Natural rate of interest 
on capital ) மாறுதல்கள் ஏற்படுத்தும் காரணிகள் தாம் விலைமாற் 
றங்களுக்கும் காரணம் . 

அவைகளே 

பணவட்டி வீதத்திலும் 
( Money Rate of Interest ) மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . 
லிருந்து விலைகளை நிர்ணயிப்பதில் பணத்தின் அளவிற்கு அதிக 
முக்கியத்துவம் இல்லை என்பதை அறியலாம் . 


இதிலிருந்து விக்செலின் கோட்பாட்டிற்கும் , பண அளவுக் 
கோட்பாட்டிற்கும் உள்ள வேறுபாட்டை அறியலாம் . முதலீட்டின் 
இறுதிநிலை உற்பத்தித் திறனில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப வட்டி 
வீதம் சரிசெய்யப்படுவது மொத்தப் பண்டம் , பணிகளின் தேவை 
விரிவடையவோ சுருங்கவோ காரணமாகிறது . ஆனால் , விக்செலின் 
கோட்பாட்டில் பெருக்கியின் ( Multiplier ) செயல்பாடு குறித்த 
விளக்கம் காணப்படுவதில்லை . அதோடு வட்டிவீத மாறுதலுக் 
கேற்ப முதலீட்டில் மாறுதல் ஏற்படும் என்று விக்செல் தவறாக 
நம்பினார் . வட்டி வீத மாறுதல்கள் மக்களின் ரொக்க விருப்பத்தில் 
மாறுதல்கள் ஏற்படுத்தும் என்பது பற்றியும் அவர் குறிப்பிட 
வில்லை . வட்டி வீதக் கொள்கை பயனற்றுப்போகும் சூழ்நிலை 
குறித்து அவர் சரியாகப் புரிந்து கொள்ளவில்லை . 

வருமானக் கோட்பாட்டைச் சிறப்பாக எடுத்துக்கூறிய 
பெருமை அப்டாலியன் ( Aftalion ) என்பவரைச் சாரும் . அவர் 
முதன்முதலாக இந்தக் கோட்பாட்டை 

ஒரு சமன்பாட்டின் 
வடிவில் கூறினார் . அவர் கூறிய சமன்பாடு R = PQ என்பதாகும் . 
இதில் R பண 

வருமானத்தையும் , P விலைமட்டத்தையும் , 
Q மொத்த உற்பத்தியையும் குறிக்கும் . விலை மாற்றங்கள் உண்மை 
வருமானத்தோடு தொடர்புடைய பண வருமானத்தின் மாற்றங் 
களால் ஏற்படுகின்றன . பண வருமானம் அதிகரிக்கும்போது 
உண்மை வருமானம் நிலையாக இருக்குமானால் விலைகள் உயரும் . 

வருமானக் கோட்பாடு மதிப்புக் கோட்பாடுபோலத் தேவை , 
அளிப்பின் அடிப்படையில் பணத்தின் மதிப்பை ஆராய்கிறது .. 
வருமானக் கோட்பாடு மனிதனின் பொருளாதார நடவடிக்கை 
களைப்பற்றிப் பேசுகிறது . வாங்குவோர் , விற்போரின் நடவடிக்கை 
களின் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ளப்படுகின்றன . பேராசிரியர் 
ஹேன்சன் ( Hansen ) கூறுவது போலப் பண அளவுக் கோட்பாடு 


1 Wicksell - Interest and Prices , p . 167 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பண்டங்களின் அடிப்படையில் விளக்கம் கூறுகிறது . ஆனால் , வரு 
மானக் கோட்பாடு மனிதர்களின் அடிப்படையில் விளக்கம் கூறு 
கிறது . தனி நபருடைய வருமானங்களும் , வருமான மாற்றத்தால் 
ஏற்படும் மனமாற்றங்கள் , தேவை , விலை முதலியவற்றில் ஏற் 
படுத்தும் விளைவுகளையும் கோட்பாடு ஆராய்கிறது . ஆனால் அப் 
டாலியன் , டூக் போலவே வருமானம் நிர்ணயிக்கப்படுவதை 
முறையாக ஆராயவில்லை . 


ஆனால் , வருமானம் நிர்ணயிக்கப்படுவது குறித்து முறையாக 
ஆராய்ந்தவர் கீன்சுப் பெருமகனார் ( Lord Keynes ) ஆவார் . நாம் 
ஏற்கனவே பார்த்தபடி செலவு வருமானத்திற்கும் , வருமானம் 
செலவிற்கும் அடிப்படையாகவும் உள்ளது . வருமானத்தின் அளவு 
சுருங்கவோ விரிவடையவோ கூடும் . எடுத்துக்காட்டாக , மொத்தச் 
செலவு ( Volume of Expenditure ) அதிகரிக்கும்போது பயனுள்ள 
தேவை ( Effective Demand )) அதிகரித்துச் சமுதாயத்தின் 
வருமானமும் அதிகரிக்கும் . இதனால் உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு , 
வாணிகம் முதலியவை பெருகி விலை மட்டமும் உயரும் . மாறாகச் 
சமுதாயத்தின் மொத்தச் செலவு குறையும்போது , பயனுள்ள 
தேவையும் குறைந்து உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு முதலியன சுருங்கிப் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகள் குறைந்துவிடும் . இதனால் விலை 
மட்டமும் குறையும் . இங்கு மொத்தச் செலவு என்பது நுகர்ச்சிச் 
செலவு , முதலீட்டுச் செலவு , அரசின் செலவு அனைத்தையும் 
குறிக்கும் . மொத்தச் செலவு Y என்றும் , முதலீட்டுச் செலவு 1 
என்றும் , நுகர்ச்சிச் செலவு C என்றும் , அரசின் செலவு G என்றும் 
கொண்டால் Y = 1 + C + G ஆகும் . எனவே பணத்தின் வருமானக் 
கோட்பாட்டின்படி விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் தனியாக 
ஏற்படாமல் பொருளாதாரத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களின் விளை 
வாகவே 

ஏற்படுகிறது . பொருளாதாரத்தில் மாறுதல்கள் 
வருமானத்தாலும் செலவாலும் ஏற்படுகின்றன . 


சமுதாயத்தின் வருமான அளவை நிர்ணயிக்கும் இரு முக்கிய 
மான காரணிகள் சேமிப்பும் முதலீடும் ஆகும் . எனவே கீன்சின் 
கோட்பாட்டில் சேமிப்பும் முதலீடும் விரிவாக ஆராயப்படு 

வருமானம் , சேமிப்பும் முதலீடும் சேர்ந்தது என்பது 
அவர் கருத்தாகும் . அதாவது Y = C + 1 ஆகும் . 


கின்றன. 


முதலாவது வருமானம் , சேமிப்பு , முதலீடு இவைகளைப் பற்றி 
விளக்குவோம் . மொத்த வருமானம் என்பது சமுதாயத்தின் 
உறுப்பினர்கள் அனைவரும் பெறும் 

வருமானம் ஆகும் . 
வருமானத்தைக் கீழ்க்காணும் முறைகளில் சமுதாயம் பெறுகிறது . 
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நிலத்திலிருந்து கிடைக்கும் வாரம் , உழைப்புக்குச் செலுத்தப்படும் 
கூலி , முதலுக்குச் செலுத்தப்படும் வட்டி , தொழில் அமைப்பின் 
மூலம் கிடைக்கும் இலாபம் , அனைத்தும் வருமானமாகக் கருதப் 
படுகின்றன . சமுதாயத்தின் ஒரு குறிப்பிட்ட கால வருமானம் 
அதே காலத்தில் உற்பத்தி செய்யப்பட்ட பொருள்களின் மதிப் 
பிற்குச் சமம் . வருமானத்தை Y ஆகவும் , உற்பத்தியின் மதிப்பை 
0 ஆகவும் கொண்டால் Y = 0 என்று கூறலாம் . 


சமுதாயத்தின் வருமானத்தை நுகர்ச்சிக்காகவோ அல்லது 
முதலீட்டிற்காகவோ செலவிடலாம் . இங்கே முதலீடு என்பது 
சமுதாயத்தின் உண்மையான செல்வத்தை அதிகரிப்பது ஆகும் . 
ஒருவரிடமிருக்கும் நிலம் , கட்டடம் போன்றவைகளை வாங்குவது 
முதலீடு அன்று ஏனென்றால் இதனால் சமுதாயத்தின் செல்வம் 
கைமாறுகிறதே தவிரப் புதிதாக எதுவும் உருவாக்கப்படவில்லை . 
ஆனால் தொழிற்சாலைகளை அமைத்தல் இயந்திரங்களை 
நிர்மாணித்தல் , பண்டங்களின் இருப்புகளை அதிகரித்தல் போன்ற 
வற்றைத்தான் உண்மையான முதலீடு என்று சொல்கிறோம் . 
இதனால் சமுதாயத்தின் செல்வம் கூடுகிறது . 

முதலீடு 
வருமானத்தைச் சார்ந்திருக்கும்போது முதலீடு தூண்டப்பட்ட 
முதலீடு ( Induced Investment ) ஆகவோ அல்லது தன் ஆட்சி 
முதலீடு ( Autonomous Investment ) ஆகவோ இருக்கலாம் . 
தூண்டப்பட்ட முதலீடு , வருமான நெகிழ்ச்சியுள்ள முதலீடு 
( Income - elastic Investment ) ஆகும் . அதாவது வருமானத்தின் 
மாறுதலுக்கேற்ப முதலீட்டின் அளவு மாறும் . குறுகிய காலத்தில் 
முதலீட்டு நாட்டம் ( Propensity to Invest ) வருமானத்திற்கேற்ப 
மாறும் . இரண்டாவது முதலீடான தன் ஆட்சி முதலீடு ( Auto 
nomous Investment ) வருமான நெகிழ்ச்சியற்ற முதலீடு ( Income 
inelastic Investment ) ஆகும் வருமானத்தால் ஏற்படும் மாறு 
தல்கள் முதலீட்டில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தாது . தன் ஆட்சி , 
முதலீடு குறிப்பாகப் போர்க்காலப் பொருளாதாரம் அல்லது 
திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்தில் ஏற்படுவது ஆகும் . முதலீட்டின் 
வாய்ப்புகள் வெளிக்காரணிகளால் ( Exogenous Factors ) நிர்ண 
யிக்கப்படும்போது மற்றக் காலங்களிலும் இத்தகைய முதலீடுகள் 
ஏற்படலாம் . 


சேமிப்பு என்பது வருமானத்தில் நுகர்ச்சி போக எஞ்சிய 
தொகை ஆகும் . சமுதாயம் தன் வருமானத்தில் ஒரு பகுதியைச் 
செலவிட்டு மறுபகுதியைச் சேமிக்கலாம் . நுகர்ச்சி கீன்சின் 
கருத்துப்படி வருமானத்தின் அளவு , நுகர்ச்சி நாட்டம் ( Propensity 
to Consume ) ஆகிய இரண்டையும் பொறுத்தது . 

நுகர்ச்சி 
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நாட்டம் என்பது இங்கு நுகர்ச்சியின் விருப்பத்தை மட்டும் குறிக் 
காமல் வருமானத்தின் அளவு மாறும்போது ஏற்படும் நுகர்ச்சியின் 
அளவையும் குறிப்பதாகும் . இறுதிநிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் 
( Marginal Propensity to Consume ) என்பது வருமானத்தில் ஏற் 
படும் சிறிய மாறுதலுக்கு ஏற்ப நுகர்ச்சியில் ஏற்படும் விகித மாறு 
தல் ஆகும் ( The ratio of a small change in consumption to a 

AC 
small change in income ) . இதை 

ΔΥ 

என்று குறிப்பிடுவது 
வழக்கம் . வருமானத்தின் அளவு அதிகரிக்கும்போது இறுதி நிலை 
நுகர்ச்சி நாட்டம் குறையும் . வருமானத்தின் அளவு அதிகரிக்கும் 
விகிதத்திலேயே நுகர்ச்சியும் அளவும் அதிகரிப்பதில்லை என்பது 
கீன்சின் கோட்பாட்டின் முக்கிய எடுகோள் ஆகும் . 

எனவே 
இறுதிநிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் நேர்க்கணியமாகவும் , ஒன்றுக்குக் 
குறைவாகவும் ( Positive and less than one ) இருக்கும் . 

ஆதலின் 
வருமானத்தின் அளவு அதிகாக்கும்போது சேமிப்பின் அளவும் 
அதிகரிக்கும் . வருமானத்தில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்பச் 
சேமிப்பில் ஏற்படும் விகித மாறுதல் இறுதிநிலைச் சேமிப்பு 
நாட்டம் ( Marginal Propensity to Save ) ஆகும் . வருமானம் ஒன்று 
நுகர்ச்சிக்காகப் பயன்படுத்தப்படவேண்டும் அல்லது சேமிக்கப் 
படவேண்டும் . இதனால் நுகர்ச்சி நாட்டமும் சேமிப்பு நாட்டமும் 
எப்போதும் ஒன்றுக்குச் சமமாக இருக்கும் . 


நாம் இங்குச் சேமிப்பு , முதலீடு என்று சொல்லுவ தெல்லாம் 
மொத்தச் சேமிப்பு ( Aggregate Savings ) , மொத்த முதலீடு 
( Aggregate Investment ) ஆகியவற்றைக் குறிப்பதாகும் . முதலீடு 
என்பது நுகர்ச்சி தவிர மற்றச் செலவுகளைக் குறிக்குமாதலின் 
வருமானத்திலிருந்து நுகர்ச்சி போக எஞ்சுவது முதலீடு ஆகும் . 
அதாவது I == Y- C ஆகும் . சேமிப்பு என்பதும் வருமானத்தில் 
நுகர்ச்சி போக எஞ்சிய தொகை ஆகும் . அதாவது S = Y - C . 
சேமிப்பும் முதலீடும் வருமானத்தில் நுகர்ச்சி போக எஞ்சியதற்குச் 
சமம் என்றால் சேமிப்பும் முதலீடும் சமமாகும் . இதனை S = 1 என்று 
குறிப்பிடலாம் . 


கீன்சு ஒரு சமுதாயத்தில் நிகழ்ந்த சேமிப்பும் ( Expost Saving ) 
நிகழ்ந்த முதலீடும் ( Expost Investment ) சமம் என்று குறிப்பிட் 
டார் . வருமானம் , நுகர்ச்சி , சேமிப்பு , முதலீடு முதலியவைகளை 
விளக்கிய முறையே சேமிப்பும் முதலீடும் சமம் என்பதைக் காட்டு 
கின்றன . Y சமுதாயத்தின் வருமானமாகவும் , ( 0 மொத்த உற்பத் 
தியாகவும் ) C நுகர்ச்சியாகவும் , 1 முதலீடாகவும் , S சேமிப் 
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பாகவும் கொண்டால் இதற்கிடையேயுள்ள உறவுகளைக் கீழ் 
வருமாறு எழுதலாம் . 
Y = C + I 

100 = 

80+ 20 
I = Y - C 

20 = 100- 80 
S = Y - C 

20 = 100--80 
S = I 

20 = 20 


சமமாக 


உள்ளது . 


கீன்சு சேமிப்பு , முதலீடு பற்றிக் கூறியதில் உள்ள புதுமை அது 
சமம் என்பதில் இல்லை . ஆனால் , அவை வேலைநிறைவை எய்தாத 
நிலையில் பெரும்பாலும் 

இருக்கும் என்பதில் தான் 
தொன்மைப் பொருளாதார அறிஞர்கள் சேமிப்பு , 
முதலீடு ஆகிய இரண்டும் வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களின் 
விளைவாகச் சமமாக இருக்கும் என்று கருதினார்கள் . ஆனால் , கீன்சு 
வருமானத்தின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்களின் விளைவாக அவை 
இரண்டும் சமமாக இருக்கும் என்று கூறுகிறார் . 


சமமாக 


சேமிப்பும் முதலீடும் சமம் என்றாலும் அவை இரண்டும் 
வருமான அளவின் சமநிலையில் தான் 

இருக்கும் . 
தேவையும் அளிப்பும் விலையால் சமநிலை அடைவது போல , 
சேமிப்பும் முதலீடும் வருமானத்தால் சமநிலையை அடைகின்றன . 
முதலீடு , சேமிப்பு , வருமானம் ஆகியவற்றிற்குள்ள தொடர்பினை 
ஆராய்வோம் . முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்குமானால் 
வருமானம் அதிகரிக்கும் . சேமிப்பு முதலீட்டைவிட அதிகமானால் 
வருமானம் குறையும் . சேமிப்பும் முதலீடும் வருமானம் அதிகரிக் 
காமலும் குறையாமலும் இருக்கும் சமநிலையில் தான் 
இருக்கும் ( Saving and investment are equal only at the equili 
brium level of income , an income which is neither rising nor 
falling ). இதனை ஒரு வரைபடத்தின் மூலம் விளக்கலாம் . 


சமமாக 


செங்குத்து அச்சில் சேமிப்பு , முதலீட்டையும் படுக்கையான 
அச்சில் வருமானத்தையும் குறித்து உள்ளோம் . சேமிப்புக் கோடு 
முதலீட்டுக்கோட்டை கீழிருந்து வெட்டுகிறது . வருமானம் Y2 ஆக 
இருக்குமானால் முதலீடு சேமிப்பைவிட 1 , S , அளவு அதிகமாக 
இருக்கும் . சேமிப்பு குறைவாக இருக்கும்போது வருமானத்தின் 
பெரும்பகுதி செலவழிக்கப்படும் . முதலீட்டு மிகுதியால் வருமானத் 
தின் அளவு உயர ஆரம்பிக்கும் . இது எதுவரை செல்லும் என்றால் , 
வருமானம் சமநிலையை அடையும் வரை செல்லும் . வருமானத்தின் 
அளவு அதிகரிக்கும்போது சேமிப்பிற்கும் முதலீட்டிற்கும் உள்ள 

வெளி குறைந்து கொண்டு செல்வது கவனிக்கத்தக்கது . வரு 
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மானத்தின் சமநிலை அளவில் இரண்டிற்குமுள்ள வேறுபாடு 
மறைந்துபோகிறது . இப்போது வருமானத்தின் அளவு Y1 என்று 
கொண்டால் சேமிப்புமுதலீட்டைவிட மிகுதியாக இருப்பதைக் 


Si 


சேமிப்பும்,முதலீடும் 


E 


| 


19 


Sat 


-Y 


O 


Y 


Yது 


வருமானம் 


காணலாம் . சேமிப்பின் அளவு SY1 ஆகவும் , முதலீட்டின் அளவு 
I1Y , ஆகவும் இருப்பதால் , சேமிப்பு முதலீட்டைவிட SI , அளவு 
மிகுதிய 

யாக இருக்கிறது எனலாம் . இதனால் வருமானத்தின் அளவு 
குறைந்து கொண்டே வந்து சமநிலை அளவிற்கு வந்துவிடுகிறது . 
எனவே சேமிப்பு நாட்டத்திற்கும் , முதலீட்டு நாட்டத்திற்கும் 
வேறுபாடு தோன்றும்போது வருமானம் சமநிலையை அடையும் 
வரை அதிகரிக்கவோ குறையவோ செய்யும் . வருமானத்தின் 
அளவு 0Y ஆக இருக்கும்போது சேமிப்பும் முதலீடும் E என்ற 
புள்ளியில் சமநிலையில் இருக்கும் . ஆதலின் நிகழ்ந்த சேமிப்பும் 
( Expost Savings ) நிகழ்ந்த முதலீடும் ( Expost Investment ) சமமாக 
இருக்கும் . 


திட்டமிட்ட சேமிப்பும் திட்டமிட்ட முதலீடும் 

( Ex . Ante Saving and Ex . Ante Investment ) 
நிகழ்ந்த சேமிப்பும் , நிகழ்ந்த முதலீடும் சமமாக இருக்கும் 
என்றாலும் திட்டமிடப்பட்ட சேமிப்பும் , திட்டமிடப்பட்ட முத 
லீடும் சமமாக இருக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . தற்காலச் 
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என்று 


. 


சமுதாயத்தில் சேமிப்பது அனைத்தும் முதலீடு செய்யப்படுகிறது 

சொல்லமுடியாது . ஏனென்றால் சேமிப்போர் ஒரு 
வராகவும் முதலீடு செய்வோர் வேறு ஒருவராகவும் இருப்பது 
கண்கூடு . அதோடு சேமிப்பும் முதலீடும் வெவ்வேறு காரணங் 
களுக்காகச் செய்யப்படுகின்றன . தனி நபர்களும் குடும்பங்களும் 
முதலீட்டு நோக்கத்திற்காகச் சேமிக்கிறார்கள் என்று சொல்ல 
முடியாது . சேமிப்பு எதிர்காலத்திற்காகவும் , பிற்காலத்திற் 
காகவும் , குழந்தைகளுக்காகவும் நிகழலாம் . சேமிப்பதற்கான 
காரணங்கள் அனைத்தையும் எளிதில் விளக்க முடியாது என்றாலும் 
முதலீட்டு வாய்ப்பைக் கருதாமல் வேறுபல காரணங்களுக்காகச் 
சேமிக்கக் கூடும் என்பதை மறுத்தல் முடியாது . இதைப்போலவே 
முதலீடும் வணிகர்கள் , தொழில் முயல்வோர் , உழவர்கள் முதலிய 
வர்களால் நிகழ்கிறது . முதலீட்டை நிர்ணயிக்கும் காரணிகள் , 
சேமிப்பை நிர்ணயிக்கும் காரணியிலிருந்து முற்றிலும் மாறு 
பட்டவை . சேமிப்பும் முதலீடும் வெவ்வேறு நபர்களால் , வெவ் 
வேறு நோக்கத்திற்காகச் செய்யப்படுவதால் சேமிப்பும் முதலீடும் 
சமம் என்று சொல்ல முடியாது . சேமிப்பு , முதலீட்டில் ஏற்படும் 
வேறுபாடுகள் தாம் . வாணிகச் சுழல்களுக்குக் காரணமாகின்றன . 
சேமிப்பு முதலீட்டைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது மந்தத் 
தையும் , முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது பூரிப் 
பையும் தோற்றுவிக்கின்றன . சேமிப்பு , முதலீடு ஆகிய இந்த 
இரண்டிற்குமுள்ள வேறுபாடுகள் தான் வருமானத்தில் ஏற்றத் 
தாழ்வை உண்டாக்கி , விலைமட்டத்தில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்து 
கின்றன . இதனால் பணத்தின் மதிப்பு மாறுகிறது . 
சேமிப்பு முதலீட்டைவிட அதிகம் 

திட்டமிடப்பட்ட சேமிப்பு , திட்டமிடப்பட்ட முதலீட்டை 
விட அதிகம் என்று கொள்வோம் . இதனால் வருமானம் குறைந்து 
விலைமட்டம் குறையும் . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்கு 
வோம் . ஒரு சமுதாயத்தின் வருமானம் ரூ .1000 கோடி என்று 
கொள்வோம் . அதில் ரூ . 800 கோடியை நுகர்ச்சிக்காகச் செலவு 
செய்து எஞ்சிய ரூ .200 கோடியைச் சேமிப்பதாக வைத்துக்கொள் 
வோம் . இப்போது சமுதாயத்தின் சேமிப்பு 200 கோடியிலிருந்து 
300 கோடியாக உயர்வதாகக் கொண்டால் இதன் விளைவாக 
நுகர்ச்சி ரூ .700 கோடியாகக் குறைந்து போகும் . இந்த மிகுதிச் 
சேமிப்பு ரூ.100 கோடியும் முதலீடு செய்யப்பட்டால் 
மானத்தில் எந்த மாறுதலும் ஏற்படாது . ரூ .700 கோடி + ரூ .300 
கோடி = ரூ .1000 கோடி ( C + I = Y ) யாக வருமானம் இருக்கும் . 
ஆனால் , இந்த முதலீடு செய்யப்படாத நிலையில் , நுகர்ச்சிப் 
பொருளின் மீது செலவு குறைவதால் உற்பத்தியாளர்கள் முத 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


லீட்டை அதிகரிக்க முன்வரமாட்டார்கள் . முதலீடு மாறாதிருக்கும் 
போது நுகர்ச்சியின் அளவு குறைவதால் வருமானம் ரூ .700 
கோடி + ரூ .200 கோடி = ரூ .900 கோடியாகக் குறைந்துபோகும் . 
நுகர்ச்சிப் பொருளின் மீது செலவு குறைவதால் முதலீட்டின் 
இந்த அளவும் குறைய ஆரம்பித்து வருமானமும் குறையும் . 
சேமிப்பு முதலீட்டைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது வருவாய் , 
வேலைவாய்ப்பு , உற்பத்தி , விலைமட்டம் ஆகியவை குறையும் . 
வாணிகச் சுழலின் கீழ்முகம் தோன்ற ஆரம்பிக்கும் . 


முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகம் 
முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக 

அதிகமாக இருப்பதாகக் கொள் 
வோம் . சமுதாயத்தின் சேமிப்பைவிட அதிகமாக முதலீடு செய்ய 
உற்பத்தியாளர்கள் தீர்மானிக்கலாம் . இது வங்கிக் கடனாலேயோ 
அரசின் அதிகப்படியான செலவாலேயோ ஏற்படலாம் . முதலீடு 
அதிகரிப்பதால் மூலதனப் பொருள்கள் , உற்பத்திக் காரணிகள் 
ஆகியவற்றின் தேவைகள் அதிகரிக்கும் . அதே சமயத்தில் சமு 
தாயத்தின் வருமானமும் அதிகரிப்பதால் நுகர்ச்சிப் பொருள் 
களின் தேவையும் அதிகரிக்கும் . ஆதலின் முதலீடு அதிகரிப்பதின் 
விளைவாக நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , மூலதனப் பொருள்கள் ஆகிய 
இரண்டின் தேவைகளும் அதிகரிக்கும் . முதலீட்டுப் பெருக்கத்தால் 
வேலை வாய்ப்பும் அதிகரிக்கும் . முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக 
இருக்கும்போது வருவாய் , உற்பத்தி , வேலை வாய்ப்பு , விலைமட்டம் 
ஆகியவை அதிகரிக்கும் . இதனால் வாணிகச் சுழலின் ஏறுமுகம் 
( Upward Phase ) தோன்ற ஆரம்பிக்கும் . 

விலைமட்டம் , முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும் 
போதெல்லாம் அதிகரிக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . இது 
வாணிகச் சுழலின் ஏறுமுகம் 

எப்போது தொடங்குகிறது 
என்பதைப் பொறுத்தது . பொருளாதார மந்தத்திலிருத்து இது 
தொடங்கும்போது , ஆளாச் சாதனங்கள் ( Unemployed Resources ) 
உள்ள வரைக்கும் உற்பத்தியின் அளவு தான் அதிகரிக்கும் . இதனால் 
உற்பத்திக் காரணிகளின் வருமானம் அதிகரித்து நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் தேவை அதிகரிக்கும் . நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் 
தேவை அதிகரிப்பதால் மூலதனப் பொருள்களின் தேவையும் அதி 
கரிக்கும் . ஆதலின் மீட்சி தொடங்கும் ஆரம்ப நிலையில் , பணத்தின் 
அளவு அதிகரித்தால் உற்பத்தியின் அளவு அதிகரிக்குமாதலின் 
விலைமட்டம் உயராது . ஆனால் , பொருளாதாரத்தில் தோன்றும் 
நெருக்கடியின் ( Bottlenecks ) 

விளைவாக 

விலைமட்டம் சிறிது 
உயரலாம் . இதற்குக் காரணம் உற்பத்திக் காரணிகளின் நெகிழ்ச்சி 
யிலுள்ள வேறுபாடே ஆகும் . இதிலிருந்து முதலீடு தான் 
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வருமானத்தை நிர்ணயிப்பது என்பதை அறியலாம் . முதலீடு 
சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது உற்பத்தி வேலை நிறைவு 
நிலையை ( Full Employment ) அடையும் வரை விலைமட்டம் உயராது . 
உற்பத்திக் காரணிகள் நெகிழ்ச்சி வேறுபாட்டால் சிறிதளவு 
வேண்டுமானால் உயரலாம் . ஆனால் , அதற்குப் பிறகு உற்பத்தி அதி 
கரிக்காது ஆதலின் விலைமட்டம் உயரும் . முதலீட்டால் வருமானம் 
எந்த அளவு உயரும் என்பது பெருக்கி ( Multiplier ) . ஒழுக்கு 
( Leakage ) இவைகளின் அளவைப் பொறுத்தது . ஆரம்ப முதலீடு 
இறுதியில் எந்த அளவு வருமானத்தை உயர்த்தும் என்பதைப் 
பெருக்கி மூலம் அறியலாம் . மக்கள் தங்கள் வருமானத்தைச் செல 
விடாமல் சேமித்து வைக்கும்போது வருமானம் அதிகரிப்பது தடை 
படுகிறது . இதுவே ஒழுக்கு ( Leakage ) என்று கூறப்படுகிறது . 


கீன்சின் இந்த வருமானக் கோட்பாடு அல்லது சேமிப்பு முத 
லீட்டுக் கோட்பாடு , பண அளவுக் கோட்பாட்டைவிடப் பல வகை 
களிலும் உயர்ந்ததாகக் கருதப்படுகின்றது . பண அளவுக் கோட் 
பாடு குறிப்பிட்ட சில சூழ்நிலைகளுக்கு மட்டும் பொருந்தக்கூடியது . 
பொருளாதாரம் வேலைநிறைவு நிலையை அடைந்திருக்கும்போது 
தான் கோட்பாட்டின் கூற்று உண்மையாகிறது . பணத்தின் அளவு 
அதிகரிக்கப்பட்டாலும் வேலை நிறைவைப் பொருளாதாரம் அடை 
யாத வரையில் விலைமட்டம் ஏன் உயர்வதில்லை என்பதைக் கோட் 
பாடு விளக்குவதில்லை . பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கும்போது ஒரு 
குறிப்பிட்ட நிலைக்குப் பிறகு விலைமட்டம் அதிக விகிதத்தில் அதி 
கரிப்பதன் காரணத்தையும் கோட்பாடு கூறுவதில்லை . மாறாகக் 
கீன்சின் சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு வேலைநிறைவு நிலையைப் 
பொருளாதாரம் அடையாத வரையில் பணத்தின் அளவு அதி 
கரித்தால் அதன் விளைவாக ஆளாச் சாதனங்கள் பயன்படுத்தப் 
படுவதால் உற்பத்தியின் அளவு அதிகரிக்கும் என்றும் , வேலை 
நிறைவு நிலைக்குப் பிறகு உற்பத்தியின் அளவு நிலையாக இருக்கு 
மாதலின் , விலைமட்டமும் உயரும் என்றும் , பணத்தின் அளவு 
மேலும் அதிகரிக்கும்போது விலைமட்டம் உயர்ந்து அது பண 
வீக்கத்தில் போய்முடியும் என்றும் கூறுகிறது . ஆதலின் வருமானக் 
கோட்பாடு எல்லாச் சூழ்நிலைகளுக்கும் பொருந்தக்கூடிய ஒரு 
கோட்பாடு ஆகும் . 


பேராசிரியர் கிரௌதர் கூறுவதுபோலப் பண அளவுக் கோட் 
பாடு பணத்தைப்பற்றிக் கூறாத எத்தனையோ செய்திகளைச் சேமிப்பு 
முதலீட்டுக் கோட்பாடு கூறுகிறது . எடுத்துக்காட்டாகப் பணம் 
குறைவாக இருப்பது எப்படிப் பூரிப்பைத் தடை செய்கிறது என் 
பதையும் பணத்தின் அளவு எல்லையின்றி அதிகரிக்கப்பட்டாலும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாக 


அது ஏன் மீட்சியைத் ( Recovery ) தோற்றுவிக்காது என்பதையும் 
கோட்பாடு விளக்குகிறது . பொருளாதாரம் மந்தத்திலிருந்து விடு 
படவேண்டுமானால் முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்க 
வேண்டும் . பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் வட்டி வீதம் குறையும் . 
ஆனால் , வட்டிவீதம் குறைவது முதலீட்டைத் தூண்டாது . முதலீடு 
இலாபத்தைப் பொறுத்தது . உற்பத்தியாளர்கள் இலாபம் வரு 
மென்று தெரிந்தால் தான் முதலீடு செய்வார்கள் . பொருளாதாரம் 
மந்தநிலையில் இருக்கும்போது இலாபத்தின் அளவு மிகக் குறை 

இருக்குமாதலின் , வங்கிகள் எவ்வளவு தான் வட்டி 
வீதத்தைக் குறைத்தாலும் புதிய கடன்கள் வழங்க முன்வந் 
தாலும் முதலீடு பெருகாது . ஆதலின் பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கப் 
பட்டால் அதன் விளைவாக மீட்சி ஏற்படும் என் 

று சொல்ல 
முடியாது . ஏனென்றால் பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பது முதலீட்டை 
அதிகரிக்கும் போதுதான் எதிர்பார்க்கும் நலன்களை விளைவிக்கும் . 
மாறாகப் பணம் குறைவாக இருப்பது பூரிப்பைத் தடை செய்யும் . 
பூரிப்பு நடைபெறும்போது பணத்தின் தேவை பொருளாதாரத்தில் 
மிகுதியாக இருக்கும் . வங்கிகள் வட்டிவீதத்தை உயர்த்திக் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தினால் இதன் விளைவாக முதலீடு பாதிக்கப்படும் . 
இதனால் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் குறைந்து பூரிப்புத் தடை 
யாகும் . இதனால் முதலீடு சேமிப்பைவிடக் குறைந்துபோகும் . 


பணமாக 


சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு பண அளவுக் கோட்பாடு 
விளக்காத பணத்தின் புழக்க வேகம் ( Velocity of Circulation ) 
குறித்தும் தெளிவான விளக்கம் அளிக்கிறது . பண அளவுக் கோட் 
பாடு புழக்க வேகம் மக்கள் தங்கள் செல்வத்தில் எந்த விகிதத்தைப் 

வைத்துக்கொள்ள விரும்புகிறார்கள் என்பதைப் 
பொறுத்தது என்று கூறுகிறது . இந்த விகிதம் எப்போது அதிகரிக் 
கிறது அல்லது குறைகிறது என்றும் விளக்குகிறது . ஆனால் , புழக்க 
வேகம் ஏன் அதிகரிக்கிறது அல்லது குறைகிறது என்பது பற்றிக் 
கோட்பாடு கூறவில்லை . இதற்கான விளக்கத்தைச் சேமிப்பு முத 
லீட்டுக் கோட்பாட்டில் நாம் காணலாம் . மக்கள் சேமிக்கும்போது 
தங்கள் செல்வத்தைப் பணவடிவாக மாற்றுகிறார்கள் ; முதலீடு 
செய்யும்போது பணத்தை நீடித்த பண்டங்களாக ( Durable Goods ) 
மாற்றுகிறார்கள் . ஆதலின் சேமிப்பு முதலீட்டைவிட அதிகமாக 
இருக்கும்போது பணத்தின் புழக்சவேகம் குறையும் . முதலீடு 
சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது புழக்கவேகம் 
அதிகரிக்கும் . 


பண அளவுக் கோட்பாடு கூறுகிறபடி பணத்தின் அளவிற்கும் 
விலைக்குமுள்ள காரண காரியத் தொடர்பு அவ்வளவு எளிமை 


பணமதிப்புக் கோட்பாடுகள் 
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யானது அன்று . பண அளவுக் கோட்பாடு விலைமட்டத்தில் நேரடி 
யாகத் தொடர்பு ஏற்படும் என்று கூறுகிறது . உண்மையில் அப்படி 
நிகழ்வதில்லை . பணத்தின் அளவு மாறும்போது மக்கள் ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொள்ள விரும்பும் பணத்தின் அளவு மாறாமலிருக்கு 
மானால் , அதன் விளைவாக வட்டி வீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் . அது 
சேமிப்பு , முதலீட்டில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தி விலைமட்டத்தில் 
மாறுதல்களை உண்டாக்கும் . எனவே பண அளவுக் கோட்பாடு மிக 
மிக எளிமையான கோட்பாடு ஆகும் . அதனால் அது தவறுடையது 
என்று சொல்வதற்கில்லை . அதனுடைய அடிப்படைக் கூற்றை 
யாரும் மறுப்பதற்கில்லை . சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு குறுகிய 
காலத்தில் வேலைவாய்ப்பு , விலைமட்டம் ஆகியவற்றில் ஏற்படும் 
ஏற்றத்தாழ்வுகளைப்பற்றிப் பேசுகிறது . பூரிப்பு நிகழும் காலங்களில் 
பணத்தின் அளவு அதிகரிக்காமலே விலைமட்டம் அதிகரிக்கலாம் . 
ஆனால் , அவை நிலையாக அதிக அளவிற்குப் பணத்தின் அளவு அதி 
கரிக்காமல் அதிகரிக்க முடியாது . ஆகவே , நீண்ட காலத்திற்குப் 
பண அளவுக் கோட்பாடு பொருந்துகிறது . பேராசிரியர் கிரௌதர் 
கூறுவது போலப் பண அளவுக் கோட்பாடு கடலின் சராசரி 
மட்டத்தை விளக்குவது போன்றது . ஆனால் , சேமிப்பு முதலீட்டுக் 
கோட்பாடு அலைகளின் தன்மையை விளக்குவது போன்றது . ! 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 147 . 


9. பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 

( Inflation and Deflation ) 


பணத்தின் மதிப்பு என்றால் என்ன என்பதையும் , அது எப்படி 
நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்பதையும் , பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் 
மாற்றங்களை எப்படி அளக்க முடியும் என்பதையும் விரிவாக 
ஆராய்ந்தோம் . பணத்தின் மதிப்பு நிலையாக இருக்கும் வரையில் 
தான் பணத்திற்குச் சமுதாயத்தில் 

சமுதாயத்தில் மதிப்பிருக்கும் . பொரு 
ளாதாரத்திலும் பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகவோ மதிப்பின் 
நிலைக்களனாகவோ தன் பணிகளை ஆற்ற முடியும் . பணத்தின் 
மதிப்பில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஒரு நிலையற்ற தன்மையை 
உண்டாக்கிப் பொருளாதார , சமுதாயச் சீர்கேடுகளைத் தோற்று 

பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் என்ற தலைப்பில் 
பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்களே ஆராயப்படுகின்றன . 


விக்கின்றன . 


பணவீக்கம் என்ற சொல்லுக்குப் பலர் பலவகையான விளக் 
கங்களை அளித்துள்ளார்கள் . பொருளாதாரத்தில் அதிகமாகப் 
பயன்படுத்தப்பட்டு ( much used ) அதிகமாகக் குறை கூறப்பட்ட 
( much abused ) சொல்லாக இதைச் சில 

பொருளாதார 
அறிஞர்கள் வருணிக்கின்றனர் . ஏறக்குறையப் பணவீக்கம் என் 
பதற்கு ஒவ்வொருவரும் ஒவ்வொரு இலக்கணம் கொடுப்பதால் 
குழப்பமே மிஞ்சியுள்ளது எனலாம் . மிக எளிதாகப் பணவீக் 
கத்தை விளக்க வேண்டுமென்றால் , ‘பணவீக்கம் 

என்பது 
பணத்தின் மதிப்பு குறைந்து கொண்டும் விலைகள் உயர்ந்து 
கொண்டும் உள்ள நிலையாகும் என்று கிரௌதர் குறிப்பிடுகிறார் . 
கிரிகோரி ( Gregory ) என்பார் பணவீக்கத்தை , வாங்கும் திறனில் 
ஏற்படும் அசாதாரண அதிகரிப்பாக எண்ணுகிறார் . 

ஹாட்ரி 
( Hawtrey ) என்பவரும் ஏறக்குறைய இதே கருத்தைத் தெரிவிக் 
கிறார் . பணவீக்கம் 

‘ மிக அதிகமான செலாவணி 
வெளியீடு என்பது அவர் கொடுக்கும் விளக்கம் ஆகும் . ஆனால் , 
பிகு ( Pigou ) என்பார் வருமானத்தின் அடிப்படையில் பண வீக்கத் 


என்பது 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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திற்கு இலக்கணம் தருகிறார் . வருமானத்தை ஈட்டும் நடவடிக்கை 
களைவிட அதிக விகிதத்தில் பணவருமானம் அதிகரிக்கும் போது 
பண வீக்கம் நிலவுகிறது என்பது அவர் கூற்றாகும் . ஆனால் , 
பேராசிரியர் டால்டன் ( Dalton ) பணவீக்கம் ஏற்படும் போது 
பணத்திற்கும் பண்டத்திற்கும் உள்ள தொடர்பை வேடிக்கை 
யாக , மிக அதிக அளவுப் பணம் மிகக்குறைந்த அளவுப் 
பண்டங்களை விரட்டுவதைப் பணவீக்கமாகக் கருதலாம் என்று 
கூறுகிறார் . 

ஆனால் , பால் ஐன்சிக் பணவீக்கத்திற்குப் புதுவகையான 
விளக்கம் கொடுக்கிறார் . பணத்தின் அடிப்படையில் மட்டும் 
பணவீக்கத்திற்கு இலக்கணம் கொடுப்பது தவறு என்பது அவர் 
கருத்தாகும் . இதனால் வேறுவகையில் உண்டாகக்கூடிய வீக் 
கங்கள் புறக்கணிக்கப்படுகின்றன . பணப் பெருக்கம் ஏற்படா 
மலே கூடப் பணவீக்கம் ஏற்படலாம் . கூலி , உற்பத்திச் செலவு , 
வாழ்க்கைச் செலவுகள் அதிகரிக்கும்போது பணத்தின் தேவை , 
அதிகரிக்கிறது . இதனால் விலைமட்டும் உயர்ந்து வீக்க நிலை தோன் 
றலாம் . இதற்கு ஜெர்மனியில் முதல் உலகப் போருக்குப் பின் 
ஏற்பட்ட பணவீக்கம் 

எடுத்துக்காட்டாகக் கூறப்படுகிறது . 
இந்தப் பணவீக்கம் பணப்பெருக்கம் காரணமாக ஏற்பட்டது 
என்பதைவிட , பணத்தின் தேவை காரணமாக விலைமட்டம் 
உயர்ந்து , அதன் காரணமாகப் பணப்பெருக்கம் ஏற்பட்டது 
எனலாம் . பின் விலைமட்டம் மிக அதிகமாக உயர்ந்து பணப் 
பெருக்கம் பணத்தேவைக்கு ஈடுகட்ட முடியாமல் போய்விட்டது . 
இங்கே வீக்கத்தின் காரணமாகப் பணப் பெருக்கம் ஏற்பட்டுப் 
பின் , பணப் பெருக்கம் காரணமாக அளவு கடந்த பணவீக்கம் 
ஏற்பட்டது எனலாம் . ஆதலின் பணப் பெருக்கம் வீக்கத்தின் 
காரணமாகவும் இருக்கலாம் . அதன் விளைவாகவும் இருக்கலாம் . 
இதனால் வீக்கத்தை இருவகையாகப் பணவீக்கம் ( Money Inflation ), 
விலைவீக்கம் ( Price Inilation ) என்று பால் ஐன்சிக் பிரிக்கிறார் . 
தேவைக்கு அதிகமாகப் பணப்பெருக்கம் ஏற்பட்டால் அதனால் 
விலைகள் உயரும் . இது பணவீக்கம் ஆகும் . இரண்டாவது 
நிலையில் விலைகள் கட்டுக்கடங்காமல் அதிகரித்துப் பண அளிப்பு 
விலை உயர்வுக்கு ஈடுகொடுக்க முடியாமல் பின் தங்குமானால் 
( Money supply lags behind prices ) அதனை விலைவீக்கம் என்கிறோம் . 
ஆதலின் பணவீக்கம் வாங்கும் திறனின் பெருக்கம் , விலைமட்டம் 
அதிகரிப்பதற்குக் காரணமாகவோ 

விளைவாகவோ இருக்கும் 
சமனறு நிலை என்பது அவர் தரும் இலக்கணம் ஆகும் . 

கீன்சு பணவீக்கத்திற்குத் தரும் விளக்கம் பயனுள்ளது ஆகும் . 
அவர் கருத்துப்படி எல்லா விலையேற்றங்களையும் உண்மைப் பண 
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வீக்கம் என்று குறிப்பிட முடியாது . பொருளாதாரத்தில் முதலீடு 
சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது விலைமட்டம் உயரு 
கிறது . முதலீட்டுப் பெருக்கம் ஏற்படும் விகிதத்திலேயே பண்டங் 
களும் பணிகளும் அதிகரிக்குமானால் 

விலைமட்டம் உயராது . 
இந் நிலையில் வேலை நிறைவு நிலையை அடையும் வரை 

பணப் 
பெருக்கம் ஏற்பட்டாலும் விலைமட்டம் உயருவதில்லை . ஆனால் , 
பணப் பெருக்கத்திற்கும் பண்டங்கள் , பணிகள் அதிகரிப்பதற்கும் 
உள்ள இடைவெளியில் விலைகள் உயரும் . வேலைநிறைவு நிலையை 
அடைவதற்கு முன்னால் விலைகள் உயர்வதற்குச் சில காரணங்கள் 
இருக்கின்றன . இந் நிலையில் உற்பத்தியும் வேலைவாய்ப்பும் 
அதிகரிக்கும்போது மெதுவாக விலையுயர்வதற்கான ஐந்து முக்கிய 
மான காரணங்களைக் கீன்சு குறிப்பிடுகிறார் . முதலாவது , பணப் 
பெருக்கம் பலவழிகளில் பயன்படுத்தப்படுகிறது . பணப் பெருக்கம் 
முழுவதும் உற்பத்திப் பெருக்கத்திற்குப் பயன்படுத்தப்படுவ 
தில்லை . ஒரு பகுதி ஏற்கனவே உற்பத்தி செய்யப்பட்ட பொருள் 
களையும் பணிகளையும் வாங்கப் பயன்படுத்தப்படும் போது விலைகள் 
உயருகின்றன . அல்லது பணப்பெருக்கம் ஊக வாணிகத்திற்குப் 
பயன்படுத்தப்பட்டுப் பழைய பத்திரங்கள் ( Old Securities ) வாங் 
கப்பட்டால் பண்டங்களின் உற்பத்தி பெருகாது . இந் நிலையில் 
பணவீக்க அழுத்தம் ( Inflationary Pressure ) அதிகரித்து விலைகள் 
உயருகின்றன . இரண்டாவதாக , உற்பத்திக் 

காரணிகளின் 
தன்மை வேறுபடுகின்றன . உற்பத்திப் பெருக்கம் ஏற்படும்போது 
திறமை குறைந்த உற்பத்திக் காரணிகளும் உற்பத்தியில் ஆளப்படு 
கின்றன . எடுத்துக்காட்டாகத் திறமையான உழைப்பு கிடைக் 
காதபோது , திறமை குறைந்த உழைப்பையும் ( Less skilled 
labour ) பயன்படுத்துவதால் உற்பத்திச் செலவு அதிகரிக்கிறது . 
மூலதனப் பண்டங்களிலும் ( Capital Equipment ) இந்த வேறுபாடு 
உண்டு . இதனால் ஒவ்வொரு உற்பத்தி அலகின் ‘ முதன்மைச் 
செலவுகள் ( Prime Costs ) அதிகரிப்பதாகக் கீன்சு கூறுகிறார் . இக் 
காரணங்களால் விலைகள் உயருகின்றன . மூன்றாவதாக , உற்பத்திக் 
காரணிகளின் அளிப்பு நெகிழ்ச்சி குறைவாக இருப்பதால் பல 
நெருக்கடிகள் ( Series of bottlenecks ) ஏற்பட்டு அவற்றின் விலைகள் 
உயர்ந்து பண்டங்களின் விலைகள் பொருளாதாரத்தின் சில துறை 
களில் அதிகரிக்கின்றன . உலகப் போருக்குப் பின்னால் நீடித்த 
நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் ( Durable Consumer Goods ) விலை உயர்ந் 
ததை எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . நான்காவதாக , உற்பத்தி 
அதிகரித்து வேலைநிறைவு நிலையை நோக்கிச் சென்று கொண் 
டிருக்கும்போது தொழிலாளர்கள் கூலியுயர்வு வேண்டுவார்கள் , 
உற்பத்தியாளர்களும் பயன் தரும் தேவை அதிகரித்துக் கொண் 
டிருக்கும் * T QULDIT 87607 ( Period of an increasing effective 
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demand ) ஓரளவு கூலியை உயர்த்துவார்கள் . இந்தக் கூலியுயர்வு 
கள் விலைமட்டத்தை உயர்த்துகின்றன . இது உற்பத்திச் செலவு 
அதிகரிப்பதாலும் நுகர்வோர் தேவை அதிகரிப்பதாலும் ஏற்படு 
கிறது . இறுதியாகக் குறுகிய காலத்தில் உழைப்புத் தவிர மற்ற 
மாறும் காரணிகளின் நெகிழ்ச்சியின்மை காரணமாக இறுதிநிலைச் 
செலவு அதிகரிக்கும் ; விலை உயரும் . இத்தகைய விலையுயர்வையே 
கீன்சு , பகுதிப் பணவீக்கம் ( Partial Inflation ) என்று குறிப்பிடு 
கிறார் . இதையே அரைகுறைப் பணவீக்கம் ( Semi Inflation ) 
என்றும் கூறுவதுண்டு . இது வேலை நிறைவு 

வேலை நிறைவு அடையும்வரை 
செல்லுமாதலின் , இதன் விளைவாக உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு 
முதலியன அதிகரித்து நாட்டிற்கு நலன் விளையும் . 

வேலை நிறைவு நிலையை அடைந்தபிறகு உற்பத்திப் பெருக்கத் 
திற்கு வழியில்லையாதலின் பணப் பெருக்கம் ஏற்படும்போது 
உற்பத்தி அதிகரிக்காமல் விலைகள் மட்டும் உயர்கின்றன . ஆதலின் 
முழுநிறைவுப் பொருளாதாரம் எளிதில் பணவீக்கத்திற்கு 
ஆளாகக் கூடியது . இத்தகைய விலையுயர்வுகள் தீமை விளைவிக்கக் 
கூடியதாகும் . இந்த நிலையைத்தான் கீன்சு உண்மையான பண 
வீக்கம் ( True Inflation ) என்று குறிப்பிடுகிறார் . இதுவே முழுப் 
பணவீக்கம் ( Full Inflation ) என்றும் வழங்கப்படுகிறது . 

ஆதலின் 
பணவீக்கம் என்பது கீன்சின் விளக்கப்படி வேலைநிறைவிற்குப் பின் 
ஏற்படும் ஒரு நிகழ்ச்சியாகும் ( Post full employment phenomenon ) . 
நீண்டகாலத்தில் பெருகிவரும் தேவைக்கேற்ப உற்பத்தியை 
அதிகரிக்கும் இயக்க நிலையிலுள்ள பொருளாதாரங்களில் பண 
வீக்கம் ஒரு பிரச்சினையாக இருக்காது . நீண்ட காலத்தில் மக்கள் 
தொகைப் பெருக்கம் ஏற்பட்டுத் தொழிலாளரின் அளிப்பு பெருக 
லாம் . தொழில் நுட்ப அறிவு பெருகி உற்பத்தித் திறன் அதிகரிக்க 
லாம் . புதிய வளங்கள் கண்டுபிடிக்கப்படலாம் . இதனால் விலை 
வீக்கம் ஏற்படாமலேயே வேலை நிறைவு நிலை நிறுத்தப்படலாம் . 


பணவீக்கத்தின் இயல்புகளும் பணவீக்க அழுத்தங்களும் 

பணவீக்கத்திற்குப் பலவகையான விளக்கங்கள் கொடுக்கப் 
பட்டாலும் , அதன் காரணங்கள் பலவாகக் கூறப்பட்டாலும் , 
பணவீக்கத்தின் இயல்பாக மிக அதிகமான விலையேற்றம் கருதப் 
படுகிறது . இரண்டாவதாக , மிக அதிகமான பணத்தின் அளிப்பு 
பணவீக்கத்தில் முடிகிறது . பணத்துறை வரலாற்றில் நீடித்த 
பணவீக்கங்கள் எல்லாம் , பண அளிப்பின் தொடர்பால் ஏற்பட் 
டவையே என்பதற்குச் சான்றுகள் உள்ளன . வேறு காரணங் 
களால் வீக்கம் தோன்றியிருந்தாலும் அந் நிலை நீடிப்பதற்குப் 
பணத்தின் அளிப்பு அதிகரித்தது காரணமாயிருந்திருக்கிறது . 
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பண 


மூன்றாவதாகப் பணவீக்கம் தோன்றும் ஆரம்ப நிலையில் விலைகள் 
ஓரளவே உயர்கின்றன . இத்தகைய விலையேற்றங்கள் பொரு 
ளாதார வளர்ச்சிக்குத் துணை புரிகின்றன . ஆனால் , நெருக்கடி 
காரணமாக உற்பத்தியின் அளவு தடைபடும்போது பணப் 
பெருக்கம் செய்யப்பட்டால் விலையுயர்வு வலுப்பெற்றுக் கட்டுக் 
கடங்காமல் போகக்கூடும் . முதலாவது , தேவை அதிகரிப்பால் 
ஏற்படும் பணவீக்கம் ( Excess Demand Inflation ) . இரண்டாவது , 
செலவு உந்திய பணவீக்கம் ( Cost Push Inflation ). இவைகள் 
பணவீக்கத்தின் இயல்புகள் ஆகும் . 

பணவீக்க அழுத்தங்கள் (Inflationary Pressures ) தேவைப் 
பக்கம் ( Demand Side ) , அளிப்புப் பக்கம் ( Supply Side ) ஆகிய 
இரண்டாலும் ஏற்படுகின்றன . இங்கே தேவைப் பக்கம் என்பது 
பண்டங்களுக்காகத் தேவைப்படும் பண வருமானத்தைக் 
குறிக்கும் . அளிப்புப் பக்கம் என்பது வருமானத்தைக் 
கொண்டு வாங்கும் உற்பத்தியின் அளவைக் காட்டும் . 

தேவைப் பக்கத்தில் பணவீக்கக் காரணிகள் பண அளிப்பு , 
வழங்கப்படும் வருமானம் ( Disposable Income ) , 

நுகர்வோர் 
செலவுகள் , வாணிகச் செலவுகள் , அந்நியத் தேவை ( Foreign 
Demand ) முதலியவை ஆகும் . பண அளிப்பு பல காரணங்களால் 
அதிகரிக்கப்படலாம் . உலகப் போருக்குப் பின் பணத்தின் அளிப்பு 
அதிகரித்ததற்குக் காரணம் அரசின் செலவு அதிகரித்ததும் , 
வங்கிகளின் கடன் , முதலீடு முதலியவை பெருகியதும் ஆகும் . 
இதனால் செலவு அதிகரித்துப் பணவீக்க அழுத்தம் அதிகரிக்கும் . 
வழங்கப்படும் வருமானம் ( Disposable Income ) உற்பத்திக் காரணி 
களுக்குக் கொடுக்கப்படும் வருமானமாகும் . தேசிய வருமானம் 
அதிகரிப்பதின் 

இது அதிகரிக்கும் . 
செலவு , வருமானத்தைப் பொறுத்தது . நுகர்வோருக்குக் கடன் 
வசதிகள் கிடைக்கும் போதும் , சேமிப்பின் 

அளவு குறையும் 
போதும் , ரொக்கமாக மாற்றும் பத்திரங்கள் ( Readily cashable 
securities ) கைவசம் இருக்கும்போதும் செலவு அதிகரித்துப் பண 
வீக்க அழுத்தம் அதிகரிக்கும் . பணவீக்கம் ஏற்படும் போது புதிய 
இயந்திரங்கள் , அமைப்புகள் முதலியன ஊக வாணிகக் கடன் 
( Speculative Borrowing ) மூலம் வாங்கப்படுகின்றன . 

பெரும் 
பான்மையான வாணிகச் செலவுகள் இலாப ஈவுகளாகவும் , கூலி 
களாகவும் , மற்ற வருமானங்களாகவும் மக்களுக்குப் போய்ச் சேரு 
கின்றன . இதனால் விலைகள் உயர்ந்து வீக்க நிலை அதிகரிக்கின்றது . 
இறுதியாக உள்நாட்டுப் பண்டம் , பணிகளின் மீது செய்யப்படும் 
அந்நியச் செலவுகளும் பணவீக்க அழுத்தம் அதிகரிப்பதற்குக் 
காரணமாகின்றன . 


விளைவாக 


நுகர்வோர் 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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அளிப்புப் பக்கத்தில் , அளிப்பைக் கட்டுப்படுத்தும் காரணி 
வேலைநிறைவு ஆகும் . உழைப்பு , கச்சாப் பொருள்கள் , இயந் 
திரங்கள் போன்றவை போதாத நிலையில் சில பண்டங்களின் 
அளிப்புக் குறையலாம் . ஏற்றுமதியும் அளிப்பைக் குறைக்கும் 
மற்றொரு காரணியாகும் . வேலைநிறைவு நிலையில் ஏற்றுமதி உபரி 
( Export Surplus ) பணவீக்க அழுத்தத்தைப் பெரிதும் அதிகரிக்கும் . 
ஏற்றுமதியால் பண வருமானம் அதிகரிப்பதும் பண்டங்களின் 
அளவு குறைவதுமே இதற்குக் காரணம் . உள் நாட்டில் வேண்டப் 
படும் பண்டங்கள் ஏற்றுமதி செய்யப்படும்போதும் விலைகள் 
உயரும் . அதைப்போலவே கூலியில் ஏற்படும் விலையுயர்வும் பண 
வீக்கத்தை அதிகப்படுத்தும் . 


விலை உயரும் என்று எதிர்ப்பார்ப்பதும் பணவீக்கம் அதிகரிப் 
பதற்குக் காரணமாகிறது . இப்படி எதிர்பார்ப்பது பணவீக்கம் 
பெருகுவதில் முக்கியப் பங்கு வகிக்கிறது என்று பேராசிரியர் 
கென்னத் குரிகாரா ( Kenneth K. Kurihara ) குறிப்பிடுகிறார் . பண 
வீக்கம் இருக்கும்போது விலையுயரும் என்று எதிர்பார்ப்பதால் 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் தேவை அதிகரிக்கிறது . வருமானம் 
அல்லது கூலி அதிகரிக்கும் என்று எதிர்ப்பார்ப்பதும் வீக்கநிலைக்குக் 
காரணமாகும் . வருமானம் அதிகரிக்கும் என்று எதிர்பார்ப்பது 
வருமானத் தேவை நெகிழ்ச்சியில் ( Income Elasticity of Demand ) 
மாற்றங்களை உண்டாக்கும் . வருமானம் அதிகரிக்கும் என்று எதிர் 
பார்க்கும்போது நுகர்வோர் அதிகமாகச் செலவு செய்வர் . கூலி 
உயரும் என்று எதிர்பார்க்கப்படும் சில தொழில்கள் உண்மையில் 
உயர்வதற்கு முன்னமேயே 

விலையை உயர்த்தக்கூடும் . 
இதனாலும் பணவீக்க அழுத்தம் அதிகரிக்கும் . 


கூலி 


பணவீக்கம் தோன்றக் காரணங்கள் 

பணவீக்கம் கீழ்வரும் சூழ்நிலைகளில் தோன்றலாம் . போரின் 
காரணமாகப் பணவீக்கம் தோன்றலாம் . சில நாடுகளுக்கிடையில் 
போர் நடைபெற்றுக்கொண்டிருக்கும்போது நாடுகள் ஒன்றை 
யொன்று வெற்றி பெறுவதற்கே முயலும் . போரில் ஈடுபட்டுள்ள 
நாட்டின் செலவுகள் பலமடங்கு அதிகரிக்குமாதலின் , செலவைச் 
சரிக்கட்ட பலவித வரிகளை விதிக்க வேண்டி நேரிடும் . பழைய 
வரிகள் உயர்த்தப்பட்டும் புதிய வரிகள் விதிக்கப்பட்டும் வரு 
மானம் அதிகரிக்கப்படும் . இதனால் விலைகள் உயரும் . அரசாங்கம் 
வேண்டிய அளவு கடன் வாங்கவும் முன்வரும் . மைய வங்கியிட 
மிருந்து அரசு கடன் வாங்கும் . காகிதப் பணமும் வெளியிடப் 
படும் . இதனால் பணத்தின் அளவு அதிகரித்து விலைமட்டம் 
உயர்ந்து பணவீக்கம் ஏற்படும் . போர் முடிந்த பிறகு மக்கள் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பண்டங்களின் தேவையை நிறைவேற்றிக்கொள்ள விரும்புவ 
தால் , மேலும் விலைகள் அதிகரிக்கும் . உலகப் பெரும் போருக்குப் 
பின் சில நாடுகளில் ஏற்பட்ட பணவீக்க நிலையை ( Post War 
Inflation ) இதற்கு எடுத்துக்காட்டாக கூறலாம் . 

திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்திலும் பணவீக்கம் ஏற்படும் . 
இத்தகைய பொருளாதாரங்களில் குறிப்பிட்ட காலத்தில் 
இலக்குகளை அடையப் பெருமுயற்சி செய்யப்படுவதால் , பலதுறை 
களில் முதலீட்டுப் பெருக்கம் ஏற்படும் . இதனால் அரசின் 
செலவுகள் பல மடங்கு அதிகரிக்கும் . அரசு தன் வருவாய்க்கு 
மேல் செலவு செய்ய ஆரம்பிக்கும் . செலவை ஈடுகட்டப் பற்றாக் 
குறை நிதியாக்கம் ( Deficit Financing ) செய்ய வேண்டி வரும் . 
இதனால் விலைகள் உயருகின்றன . ஏனென்றால் பணப் பெருக்கம் 
ஏற்படும் அளவு உற்பத்திப் பெருக்கம் ஏற்படாது . முதலீடு 
செய்துள்ள சில துறைகளில் உற்பத்திப் பெருகச் சில காலம் 
பிடிக்கும் . இந்த இடைக் காலத்தில் பணவீக்கம் ஏற்படும் . 

வாணிகச் சுழலின் காரணமாகவும் பணவீக்கம் உண்டாகும் . 
பொருளாதார முன்னேற்றம் எப்போதும் ஒரே சீராக இருக்காது . 
அதில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் காணப்படும் . முதலாளித்துவப் 
பொருளாதாரத்தில் பூரிப்பும் மந்தமும் மாறிமாறி ஏற்படு 
கின்றன . பொருளாதாரம் மந்த நிலையிலிருந்து பூரிப்பு நிலையை 
நோக்கிச் செல்லும்போது , பொருளாதார நடவடிக்கைகள் 
தூண்டப்படுகின்றன . முதலீடு , வேலை வாய்ப்பு , வருமானம் 
முதலியவை அதிகரிக்கின்றன . அதனால் பயனுள்ள தேவை 
அதிகரித்து விலைகள் உயர்ந்து பணவீக்கம் ஏற்படலாம் . 

இது தவிர வேறுசில வழிகளிலும் பணவீக்கம் தோற்றுவிக்கப் 
படலாம் . உற்பத்தித் திறன் குறைவதாலும் , கூலி அதிகரிப் 
பதாலும் , உற்பத்திச் செலவு பெருகுவதாலும் , தேவை உயர் 
வதாலும் , கடன் விரிவடைவதாலும் , வருமானம் கூடுவதாலும் 
விலைகள் உயர்ந்து பணத்தின் மதிப்புக் குறைந்து பணவீக்கம் 
ஏற்படலாம் . 


பணவீக்கத்தின் வகைகள் ( Types of Inflation ) 

பணவீக்கத்தின் வகைகள் சில . வெவ்வேறு அடிப்படையில் பண 
வீக்கத்தை வகைப்படுத்தலாம் . முதலாவதாக , விலைகள் உயரும் 
வேகத்தை அடிப்படையாகக் கொண்டு பணவீக்கத்தை வேறு 
படுத்தலாம் . இரண்டாவது , பணவீக்கம் தூண்டப்படுவதற்கான 
காரணிகளின் அடிப்படையில் பணவீக்கத்தை 

ஆராயலாம் . 
மூன்றாவதாகக் காலத்தின் அடிப்படையில் பணவீக்கம் வகைப் 
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படுத்தப்படலாம் . நான்காவதாகப் பணவீக்கம் பொருளா 
தாரத்தின் ஒரு சில துறைகளிலேயோ அல்லது பொருளாதாரம் 
முழுவதுமோ ஏற்படலாம் . இறுதியாகப் பணவீக்கம் வெளிப் 
படையான பணவீக்கமாகவோ அல்லது அமுக்கப்பட்ட பணவீக்க 
மாகவோ இருக்கலாம் . 


விலைகள் உயரும் வேகத்தை அடிப்படையாகக் கொண்டு பண 
வீக்கத்தை ( 1 ) ஊரும் பணவீக்கம் ( Creeping Inflation ) , ( 2 ) 
நடக்கும் பணவீக்கம் ( Walking Inflation ) , ( 3 ) ஓடும் பணவீக்கம் 
( Running Inflation ) , ( 4 ) தாவு பணவீக்கம் ( Galloping or Hyper 
Inflation ) TOT DI பிரிக்கலாம் . விலைகள் மெதுவாக உயரும் 
நிலையே ஊரும் பணவீக்கமாகும் . இதனால் பொருளாதாரத் 
திற்குத் தீங்கில்லை என்று சிலர் கருதுகிறார்கள் . ஆனால் , வேறு 
சில கருத்தாளர்கள் விலையுயர்வை ஆரம்பத்திலேயே கட்டுப் 
படுத்தாவிட்டால் அது பின்னால் தீங்கு விளைவிக்கும் என்று 
கூறுகிறார்கள் . 

அவர்கள் கருத்துப்படி இது காலப்போக்கில் 
தவழும் குழந்தை நடக்கவும் , ஓடவும் , தாவவும் செய்வதற்கு 
ஒப்பாகும் . மெதுவாக உயர ஆரம்பித்த விலை விரைவாக உயர 
ஆரம்பித்தால் 

அது நடக்கும் பணவீக்கம் ஆகும் . 
ஊரும் பணவீக்கத்தைவிடத் தீங்கு விளைவிப்பதா ம் . 
னென்றால் இது வெகு விரைவில் ஓடும் அல்லது தாவும் பண 
வீக்கமாக மாறிவிடும் . இந்த நிலைகளில் விலைகள் பலமடங்கு 
எல்லையே இல்லாமல் உயரும் . முதல் உலகப் போருக்குப்பின் 
ஜெர்மனியிலும் ஆஸ்திரியாவிலும் விலைகள் உயர்ந்ததையும் , 
சமீப காலங்களில் ஹங்கேரியிலும் சீனாவிலும் விலைகள் உயர்ந் 
ததையும் இதற்கு எடுத்துக்காட்டுகளாகக் கூறலாம் . ஆனால் , 
இந்தப் பணவீக்கங்களைப் பொறுத்தவரை அளவிலே மாறுதல் 
தானே தவிர வகையில் ஒன்றுக்கொன்று மாறுபாடு கிடையாது . 


பணவீக்கம் சில காரணிகளால் தூண்டப்படும்போது பண 
வீக்கம் கூலி தூண்டிய பணவீக்கம் ( Wage Induced Inflation ) 
அல்லது பற்றாக்குறை நிதி தூண்டிய பணவீக்கமாக (( Deficit 
Induced Inflation ) விளங்கலாம் . தொழிலாளர்கள் பணக்கூலி 
உயர்ந்து அதனால் வீக்கநிலை தோன்றும்போது கூலி தூண்டிய பண 
வீக்கம் எனப்படும் . அரசாங்கத்தின் செலவு வருவாயைவிட 
அதிகரித்துப் பற்றாக்குறை நிதியாக்கம் காரணமாக விலைமட்டம் 
உயருமானால் அது பற்றாக்குறை நிதி தூண்டிய பணவீக்கம் என்று 
கூறப்படும் . இலாபம் உயர்ந்து அதன் காரணமாகப் பணவீக்கம் 
ஏற்படுமானால் அது இலாபம் தூண்டிய பணவீக்கம் ( Profit Induced 
Inflation ) ஆகும் . 
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காலத்தின் அடிப்படையில் , போர்க்காலத்தில் பண்டங்களின் 
தேவை நெருக்கடி காரணமாக 

விலை உயரும்போது அது 
போர்க்காலப் பணவீக்கம் ( War Time Inflation ) என்று கூறப் 
படுகிறது . போருக்குப் பிறகு போர்க் காலத்தில் தவிர்க்கப்பட்ட 
தேவைகள் தோன்றுமாதலின் 

விலை மட்டம் உயரும் . இது 
போருக்குப் பிந்திய பணவீக்கம் ( Post War Inflation ) ஆகும் . 
அமைதியான காலத்திலும் அரசின் செலவு அதிகரிக்கும் போது 
வீக்கம் தோன்றுமாதலின் அது அமைதிக் காலப் பணவீக்கம் 
( Peace Time Inflation ) என்று கூறப்படும் . 


பணவீக்கம் பொருளாதாரத்தின் எல்லாத் துறைகளிலும் 
ஏற்பட்டுப் பரவுமாயின் அதைப் பரவுப் பணவீக்கம் ( Comprehen 
sive Intilation ) என்று சொல்லுகின்றோம் . இதைக் கட்டுப் 
படுத்துவது கடினமாகும் . ஆனால் , சில பண்டங்களுக்கு மட்டும் 
பற்றாக்குறை ஏற்பட்டு அவற்றின் விலை உயருமானால் அதைச் 
சிதறலான பணவீக்கம் ( Sporadic Intation ) என்று கூறுகின்றோம் . 
ஏதாவது ஒரு குறிப்பிட்ட காரணத்தினால் தற்காலிகமாக விலை 
ஏறுவது இவ்வகைப் பணவீக்கத்திற்கு எடுத்துக்காட்டாகும் . 
பயிர்களின் விளைவு குறைந்து 

உணவுப் பொருள்களின் விலை 
ஏறுவதும் , போர்க்காலங்களில் 

உற்பத்தித் தடைபட்டு சில 
பண்டங்களின் விலை ஏறுவதையும் குறிப்பிடலாம் . 


பணவீக்கத்தை வெளிப்படையான பணவீக்கம் ( Open Infla 
tion ) அல்லது அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கம் ( Suppressed Inflation ) 
என்றும் பிரித்துக் கூறுவதுண்டு . எவ்விதத் தடைகளுமின்றி விலை 
உயருமாயின் அது வெளிப்படைப் பணவீக்கமாகும் . பணவீக்கத் 
தைத் தடுக்க அரசு எவ்வித முயற்சியும் எடுத்துக்கொள்ளாத நிலை 
யிலேயே இந்தப் பணவீக்கம் தோன்றும் . உலகப் போருக்குப் 
பின் ஜெர்மனி, ஆஸ்திரியா , இரஷ்யா போன்ற நாடுகளில் 
ஏற்பட்ட பணவீக்கம் வெளிப்படைப் பணவீக்கமாகும் . மாறாக , 
விலை மட்டும் அதிகரிப்பது விலைக்கட்டுப்பாடு , பங்கீடு போன்ற 
முறைகளில் அரசால் கட்டுப்படுத்தப்படுமானால் அது அமுக்கப் 
பட்ட பணவீக்கமாகும் . ஆனால் , கட்டுப்பாடுகள் தளர்த்தப் 
பட்டால் விலை மட்டம் உயரக்கூடும் . போர்க்காலங்களில் விதிக்கப் 
படும் கட்டுப்பாடுகளை அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கத்திற்கு எடுத்துக் 
காட்டாகக் கூறலாம் . அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கத்தின் விளைவாகத் 
தற்காலத் தேவை எதிர்காலத்திற்கு ஒத்திப் போடப்படுகிறது . 
இரண்டாவதாகக் கட்டுப்பாடுள்ள பொருள்களின் மீதுள்ள 
தேவை , கட்டுப்பாடற்ற பொருள்களுக்கு மாற்றப்பட்டு அவை 
களின் தேவை 
தேவை அதிகரிக்கும் . 

அதிகரிக்கும் . அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கத்தில் 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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விலைக் கட்டுப்பாடுகள் பங்கீடு முதலியவற்றைத் றமையாக 
நிர்வகிக்க வேண்டுமாதலின் நிர்வாகப் பிரச்சினைகள் ( Administra 
tive Problems ) தோன்றுகின்றன . இதனால் கையூட்டு , கள்ளச் 
சந்தை போன்றவைகள் ஏற்படலாம் . உற்பத்திச் சாதனங்கள் 
கட்டுப்படுத்தப்பட்ட பொருள்களின் தொழிலிலிருந்து , கட்டுப் 
படுத்தப்படாத பொருள்களின் தொழிலுக்குச் செல்லலாம் . 


தேவை இழுப்புப் பணவீக்கம் ( Demand Pull Inflation ) 

பணவீக்கத்தைத் தேவை இழுப்புப் பணவீக்கம் ( Demand 
Pull Inflation ) , செலவு உந்திய பணவீக்கம் ( Cost Push Inflation ) 
என்றும் வகைப்படுத்தலாம் . தேவை இழுப்புப் பணவீக்கம் , 
மொத்தத்தேவை மொத்த அளிப்பைவிட அதிகரிக்கும்போது 
ஏற்படும் . பண அளவு அதிகரிப்பதனாலோ வருமானம் உயர்வ 
தாலோ விலைமட்டம் உயரலாம் . குறிப்பிட்ட காலங்களில் சில 
சக்தி வாய்ந்த காரணிகள் தேவை உயர்வுக்குக் காரணமாக 
இருக்கலாம் . பெரும்பாலும் போர்க்காலத்தில் செய்யப்படும் 
அரசாங்கச் செலவோ 

செலவோ நாட்டு முன்னேற்றத்திற்காகத் திட்ட 
மிட்டுச் செய்யப்படும் செலவோ பண அளவை அதிகரித்துத் 
தேவை இழுப்புப் பணவீக்கத்திற்குக் காரணமாகலாம் . 


தேவைப் பணவீக்கத்திற்கு இரண்டு வகையான விளக்கங்கள் 
கொடுக்கப்படுகின்றன . ஒன்று வழக்கமான பண அளவுக் கோட் 
பாட்டின் அடிப்படையில் கூறப்படும் விளக்கமாகும் . இந்த 
விளக்கத்தின்படி பணத்தின் அளிப்பு விலைகளில் மாற்றத்தை உண் 
டாக்குவது போலப் பண்டத்தின் அளிப்பு உண்டாக்குவதில்லை . 
பொன் , வெள்ளி , காகிதப் பணம் , கடன் பணம் போன்ற பணக் 
காரணிகள் விலைகளில் 

தவறாது மாற்றத்தை உண்டுபண்ணு 
இந் நிலையில் பண்டத்தின் அளிப்பைவிடப் பணத்தின் 
அளவு வேகமாக அதிகரிக்கும் போது பணவீக்கம் உண்டாகிறது . 
ஆனால் , இந்த விளக்கத்தின் எடுகோளான பணத்தின் அளவு 
அதிகரிக்கும்போது உற்பத்திப் பெருகாமல் விலை மட்டும் உயரு 
கிறது என்பது தவறுடையதாகும் . பொருளாதாரத்தில் ஆளாச் 
சாதனங்கள் இருக்கும்வரை பணப்பெருக்கம் உற்பத்தியின் 
அளவையும் அதிகரிக்கவே செய்யும் . 


கின்றன . 


மற்றொரு விளக்கம் சேமிப்பு , முதலீடு இவற்றின் அடிப் 
படையில் கூறப்படுவதாகும் . முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக 
இருக்கும் போது வருமானம் அதிகரிக்கும் . வருமானம் அதிகரிப்ப 
தால் செலவு அதிகரித்து அதனால் விலைமட்டம் உயரும் . செலவு 
அதிகரிக்கும்போது பண்டங்களின் அளிப்பும் சரிவிகிதம் அதிகரிக்கு 
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மானால் வேலை நிறைவு நிலையை அடையும்வரை விலைமட்டம் 
உயராது . 

வேலைநிறைவு நிலைக்குப் பிறகு உற்பத்தி அதிகரிக்காது 
ஆதலின் , அதற்குப் பிறகு பணத்தின் அளிப்பு அதிகரிக்கும்போது 
விலை மட்டம் உயரும் . 


தனை ஒரு வரைபடத்தின் மூலம் விளக்கலாம் . 

கீழே 
உள்ள வரை படத்தில் விலைமட்டம் Y அச்சிலும் உற்பத்தியின் 
அளவு X அச்சிலும் குறிப்பிடப்பட்டுள்ளது . 
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உற்பத்தியின் அளவு 


வரைபடத்தில் மொத்தத் தேவை அதிரிக்கும்போது மொத்த 
அளிப்பு அதற்கேற்ப அதிகரிப்பதில்லை . ஆனால் , தேவை 
D1 இலிருந்து D , வரை அதிகரிக்கும்போது , விலையும் மொத்த 
உற்பத்தியும் அதிகரிக்கிறது . ஆனால் D. க்குப் பிறகு வேலை நிறைவு 
நிலையடைந்து விடுவதால் விலைமட்டம் மட்டும் அதிகரிக்கிறது . 
இதையே கீன்சு உண்மைப் பணவீக்கம் ( True Inflation ) என்று 
குறிப்பிடுகிறார் . பொருளாதாரத்தில் பண்டங்களின் தேவை 
அதிகரிக்கும்போது , ஆளாச் சாதனங்கள் இருக்கும்வரை 
விலையுயர்ந்தாலும் உற்பத்தியும் அதிகரிக்கும் . வேலைநிறைவு 
நிலைக்குப் பின் மொத்த அளிப்பு நிலையாகிவிடுவதால் , மொத்தத் 
தேவை அதிகரிக்கும்போது விலைமட்டம் மட்டுமே உயரும் . இதனை 
விலை உயர்வு P3 , P4 , Ps போன்றவை வரைபடத்தில் காட்டு 


கின்றன . 
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செலவு உந்திய பணவீக்கம் ( Cost Push Inflation ) 

சமீப காலத்தில் குறிப்பாக இரண்டாம் உலகப் போருக்குப் 
பின் பணவீக்கத்திற்கு மற்றொரு விளக்கம் கூறப்பட்டது . விலை , 
தேவை மிகுதியால் அதிகரிப்பதில்லை என்பதும் , கூலி , கச்சாப் 
பொருள்கள் , முற்றுரிமை போன்றவற்றால் உற்பத்திச் செலவு 
அதிகரித்து அதன் விளைவாக விலைமட்டம் உயர்ந்து பணவீக்கம் 
ஏற்படுகிறது என்பதும் அப் புதிய விளக்கமாகும் . உலகப் 
போருக்குப் பின் உலகெங்கும் தொழிற்சங்கங்கள் அமைக்கப் 
பட்டதன் விளைவாகத் தொழிலாளர்கள் கூட்டுப் பேரத்தில் 
( Collective Bargaining ) ஈடுபட்டுக் கூலியுயர்வைப் பெற முடிந்தது . 
இதனால் உழைப்பின் உற்பத்தித் திறனைவிடக் கூலி அதிகரித்து 
உற்பத்திச் செலவு உயர்ந்தது . 

அரசு பண்டங்களின் மீது 
விதிக்கும் புதிய வரிகளும் , பழைய வரிகள் உயர்த்தப்படுவதும் , 
உற்பத்திச் 

செலவு 

அதிகரிப்பதற்கும் , விலையுயர்வதற்கும் 
காரணங்களாகும் . இப்படி விலைமட்டம் உயரும்போது அதற் 
கேற்பப் பணப் பெருக்கம் ஏற்படாவிட்டால் அது வேலையில்லாத் 
திண்டாட்டத்தில் போய் முடியும் . இத்தகைய பணவீக்கமே 
செலவு உந்திய பணவீக்கம் ( Cost Push Inflation ) எனப்படும் . 
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உற்பத்தி அளவு 


இதனை மேற்கண்ட வரைபடத்தின் மூலம் விளக்கலாம் . 
வரை படத்தில் Y அச்சில் விலைமட்டமும் , X அச்சில் உற்பத்தியின் 
அளவும் குறிக்கப்பட்டுள்ளன . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வேலை நிறைவு உற்பத்திச் சமநிலை (Full Employment Output 
Equilibrium ) மொத்தத் தேவைக் கோடு D1 . மொத்த அளிப்புக் 
கோடு S , இவை இரண்டும் வெட்டிக் கொள்வதால் தீர்மானிக்கப் 
படுகிறது . அப்போது வேலை நிறைவு உற்பத்தி அளவு ( Full 
Employment Output ) OM ஆகும் . அப்போது விலைமட்டம் OP 
ஆகும் . மொத்தத் தேவை நிலையாக இருக்கும்போது உற்பத்திச் 
செலவு அதிகரித்து , அளிப்பு S ,, S , என்று மாறுமானால் , உற்பத்தி 
யின் அளவு முறையே OM ,, OM , என்று குறையும் . விலை 
மட்டமும் OP2 . OP , என்று முறையே அதிகரிக்கும் . இப்படி 
விலைமட்டம் உயர்வதைச் செலவு உந்திய பணவீக்கம் ( Cost Push 
Inflation ) என்று கூறுகிறோம் . இத்தகைய விலையுயர்வு தொழிற் 
சங்கங்கள் அதிகக் கூலி கேட்பதாலும் , முற்றுரிமையாளர்கள் 
பண்டங்களுக்கு அதிக விலை நிர்ணயிப்பதாலும் ஏற்படுகிறது . 


சில பொருளாதார மேதைகளின் கருத்துப்படி பணவீக்கம் 
தேவை இழுப்புப் பணவீக்கமோ அல்லது செலவு உந்திய பண 
வீக்கமோ அன்று . 

பணவீக்கம் இரண்டு காரணிகளும் சேர்ந்த 
கலப்புப் பணவீக்கம் ( Mixed Inflation ) ஆகும் . ஆனால் , இந்த 
இரண்டு காரணிகளில் எந்தக் காரணி வலுவான காரணி என் 
பதைத் தெரிந்துகொண்டால் , பணவீக்கம் எந்தக் காரணியால் 
ஏற்பட்டது என்பதைக் கூற முடியும் . மொத்தத் தேவைதான் 
பணவீக்கத்திற்குக் 

காரணம் என்றால் , மிகுதியான 

பான தேவை 
நீடிக்கும் வரை அது நீடித்துச் செலவுகள் உயராத நிலையிலும் அது 
மட்டற்ற பணவீக்கம் ( Hyper Inflation ) வரை செல்லலாம் . 
ஆனால் , செலவு உயர்த்திய பணவீக்கமோ மொத்தத் தேவை 
அதிகரிக்காவிட்டால் அதிகக் காலம் நீடிக்காது . பணத்துறை , 
நிதித்துறை முறைகளைப் பின்பற்றி மொத்தத் தேவையைக் 
கட்டுப்படுத்திப் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முடிந்தால் அது 
தேவைப் பணவீக்கம் ஆகும் . மாறாகத் தேவை அதிகரிக்காமல் 
இருக்கும் போது கூலிகளும் விலைகளும் உயருமானால் அது செலவு 
உந்திய பணவீக்கமாகும் . தேவைப் பணவீக்கம் ஏற்படும் போது 
முதலில் இலாப இடைவெளி ( Profit Margin ) அதிகரிக்கும் . 
செலவுப் பணவீக்கம் ஏற்படுமானால் இலாபம் குறையவோ 
அல்லது மாறாமலிருக்கவோ செய்யும் . 


பணவீக்க இடைவெளி ( Intilationary Gap ) 

பணவீக்க இடைவெளி என்ற கருத்தைக் கீன்சு உருவாக்கினார் . 
பொருளாதாரம் முழுவதற்கும் பணவீக்க இடைவெளி என்பது 
அடிப்படை விலையில் கிடைக்கும் உற்பத்தியின் அளவைவிட எதிர் 
பார்த்த செலவு மிகுதியாக இருப்பது ஆகும் ( An excess of 


தடை 
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anticipated expenditures over available output at base prices) 
என்று பேராசிரியர் கென்னத் குரிகாரா ( Kenneth K. Kurihara ) 
குறிப்பிடுகிறார் . எதிர்பார்க்கும் செலவு நுகர்ச்சி , சேமிப்பு அடிப் 
படை ( Consumption - Saving Pattern ) , வரி அமைப்பு முதலியவற்றி 
லிருந்தும் கிடைக்கும் உற்பத்தியின் அளவு , வேலை வாய்ப்பு நிலை , 
தொழில் நுட்ப அமைப்பு முதலியவற்றிலிருந்தும் தெரியும் . 


கால 


இதை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்க முடியும் . போர்க் 
நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் பணவீக்க 

இடைவெளியை 
எடுத்துக்கொள்வோம் . குறிப்பிட்ட விலையில் உற்பத்தியின் 
மொத்த மதிப்பு 200 கோடி ரூபாய் என்று வைத்துக் கொள் 
வோம் . இதில் அரசு தனது சொந்த உபயோகத்திற்கு 90 கோடி 
ரூபாய்ப் பெறுமான உற்பத்தியின் அளவை எடுத்துக் கொண்டால் 
எஞ்சிய 110 கோடி ரூபாய்ப் பெறுமான பொருள்கள் தனியார் 
நுகர்ச்சி ஆகும் . பணவீக்கத்திற்கு முன் நிலவிய விலையில் நுகர் 
வோருக்குக் கிடைக்கும் பண்டங்களின் அளவு இதுவாதலின் , 
விலை மட்டம் நிலை நிறுத்தப்பட வேண்டுமென்றால் இதே அளவு 
பண வருமானம் மக்களுக்குச் செலுத்தப்பட வேண்டும் . ஆனால் , 
பொருளாதாரம் புதுவாங்கும் சக்தியை உருவாக்கி 230 கோடி 
ரூபாய் மக்களுக்குப் வருமானமாகச் செலுத்தியுள்ளது 
என்று வைத்துக் கொள்வோம் . இதில் ரூ .50 கோடியை வரியாக 
அரசு எடுத்துக்கொண்டால் மக்கள் கையிலுள்ள வருமானம் 

கோடியாகும் . இது தான் கிடைக்கும் உற்பத்திப் 
பொருள்களை வாங்கப் பயன்படுத்தப்படும் பண வருமானமாகும் . 
ரூ .180 கோடியை வைத்துக்கொண்டு ரூ .110 கோடி பெறுமான 
பொருள்களை வாங்கும் போது பணவீக்க இடைவெளி தவிர்க்க 
முடியாததாகிறது . இரண்டிற்கும் இடையேயுள்ள பணவீக்க 
இடைவெளி ரூ .70 கோடியாகும் . 


பண 


ரூ 180 


நமது எடுத்துக்காட்டில் மக்கள் வருமானமாகப் பெறும் 
ரூ .180 கோடியும் செலவிட்டுவிடுவதாகக் குறிப்பிட்டுள்ளோம் . 
உண்மையில் இதில் ஒரு பகுதி சேமிக்கப்படுகிறது . இதில் 20 % 
வீதம் சேமிக்கப்பட்டால் , சேமிப்பின் அளவு ரூ 36 கோடியாகவும் 
மக்கள் கையில் உள்ள பண வருமானம் ( ரூ .180 கோடி - ரூ .36 கோடி ) 
ரூ . 144 கோடியாக இருக்கும் . இப்போது பண வீக்க 

டைவெளி 
( ரூ . 144கோடி - ரூ .110கோடி ரூ 34கோடியாகும் . ரூ.70கோடியும் 

. 
பணவீக்க இடைவெளியை உற்பத்தியின் அளவை அதிகரிப்பதன் 
மூலம் போக்கலாம் . ஆனால் , போர்க்கால உற்பத்தியைத் தவிர்த்து 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களை அதிகரிக்க முடியாது . மற்றொரு வழியாக 
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வரியை அதிகரித்து மக்கள் கையிலுள்ள பண வருமானத்தின் 
அளவைக் குறைக்கலாம் . ஆதலின் சேமிப்பைத் தூண்டுவதன் 
மூலமோ அல்லது வரியை அதிகரிப்பதன் மூலமோதான் பணவீக்க 
டைவெளியைப் போக்க முடியும் . 


போருக்குப்பின் ஏற்படும் பூரிப்பின்போது காணப்படும் பண 
வீக்க இடைவெளியை ஒரு வரைபடத்தின் மூலம் விளக்கலாம் . 


( .y 


C 


EE 


C + 1 


1 


C 


E. 


ஓசையம் 
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வருமானம் 


* 


Y 


மேலேயுள்ள வரை படத்தில் செங்குத்து அச்சில் நுகர்ச்சியும் 
முதலீடும் குறிப்பிடப்பட்டுள்ளது . படுக்கை அச்சு வருமானத்தைக் 
குறிக்கும் . 45 ° கோடு நுகர்ச்சிச் செலவிற்கும் , வேறுபடும் 
வருமான அளவிற்கும் உள்ள உறவினைக் காட்டுகிறது . இந்தக் 
கோடு , நுகர்ச்சி = வருமானக் கோடு ( Consumption = Income Line ) 
ஆகும் . நுகர்ச்சியும் வருமானமும் சமம் என்ற நிலையில் சேமிப்பு 
பூஜ்யமாகும் . C கோடு மக்களின் பழக்க வழக்கங்களுக்கு ஏற்பச் 
செய்யப்படும் நுகர்ச்சிச் செலவைக் காட்டும் . அது வருமான அளவு 
களுக்கு ஏற்ப மாறும் . C + I என்ற கோடு வெவ்வேறு வருமான 
அளவில் மக்கள் நுகர்ச்சிக்கும் முதலீட்டிற்கும் செய்யும் செலவைக் 
குறிப்பதாகும் . இது C கோட்டிற்குமேல் வரையப்பட்டிருப் 
பதற்குக் காரணம் நுகர்ச்சியும் முதலீடும் நுகர்ச்சியைவிட அதிக 
மாக இருக்கும் என்பதைக் காட்டுவதற்கேயாம் . இரண்டும் 
இணையாக இருப்பதால் வருமானத்தின் வெவ்வேறு அளவிலும் 
முதலீடு மாறாமலிருக்கும் என்பதைக் குறிக்கிறது . வருமானம் , 
நுகர்ச்சிக்கும் முதலீட்டிற்கும் சமமாகும் ( Y = C + I ) . ஆதலின் 
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C + I என்ற கோடு C = Y என்ற கோட்டை வெட்டும் E , என்ற 
புள்ளி சமநிலையையும் Y. சமநிலை வருமானத்தையும் குறிக்கும் . 
இந்த Y , என்ற வருமானத்தை வேலைநிறைவு வருமானமாக ( Full 
employment income ) அனுமானித்துக்கொள்வோம் . 


இப்போது வணிகர்கள் , அரசு , நுகர்வோர்கள் ஆகிய அனை 
வரும் முதலீட்டிற்கும் நுகர்ச்சிக்கும் முன்னைவிட அதிகமாகச் 
செலவு செய்வதாகக் கொண்டால் C + 1 கோடு மேல்நோக்கி 
நகர்ந்து C + I கோடாக விளங்கும் . இப்போது வருமானம் 
Y , ஆக உயரும் . C + I கோடு 45 ° கோட்டை E , என்ற 
புள்ளியில் வெட்டும் . உற்பத்தியின் அளவு E.Y. ஆகும் . இது 
வருமானம் EY1 ஐ விடக் குறைவு ஆகும் ( E , Y . , OY க்கும் 
E , Y , 0Y ) க்கும் சமம் ) . E க்கும் , E , க்குமிடையே உள்ள வேறு 
பாடே பணவீக்க இடைவெளியாகும் . இது Y.Y1 க்குச் சமம் . 
பொருளாதாரம் செலவு செய்யும் தொகை ( E ] Y 1 ) அது வாங்கும் 
பண்டத்தின் அளவை ( E.Y ) விட அதிகமாக இருப்பதால் தான் 
பணவீக்க இடைவெளி தோன்றுகிறது . 


பணவீக்கச் சுழலேறி (Inflationary Spiral ) 

பணவீக்கத்தைப் பொறுத்தவரை , அதற்கான காரணத்தைக் 
கண்டுபிடித்து அதை ஆரம்ப நிலையிலே கட்டுப்படுத்த முயல 
வேண்டும் . இல்லாவிட்டால் பணவீக்கம் மிகவிரைவாகப் பல 
படிகளைக் கடந்து கட்டுக்கடங்காமல் போய்விடக்கூடும் . பண 
வீக்கக் காரணிகள் ஒன்றிற்கும் மற்றொன்றிற்கும் உள்ள தொடர்பு 
காரணமாக ஒன்றையொன்று தூண்டிவிட்டு விலையேற்றம் 
விரைந்து நிகழும் . இதையே பொருளாதாரத்தில் பணவீக்கச் 
சுழலேறி என்கிறோம் . எடுத்துக்காட்டாகப் பணத்தின் அளவு 
அதிகரிக்கப்பட்டால் விலை உயர்கிறது . இதனால் சமுதாயத்தில் 
சிலரின் வருமானம் உயர்கின்றது . வருமான உயர்வால் செலவு 
அதிகரித்து மீண்டும் விலையுயர்வு ஏற்படுகிறது . வருமானத்தின் 
அளவு அதிகரிக்கும்போது அது சேமிக்கப்பட்டால் விலையேற்றம் 
தடைபடும் . ஆனால் , விலையேற்றம் கூலியுயர்விற்குக் காரணமா 
கிறது . தொழிலாளர் தம் உண்மை வருமானம் பாதிக்கப்படுவதால் 
அவர்கள் கூலியுயர்வுக்காகப் போராடுவர் . கூலியுயர்ந்தால் 
பண்டங்கள் , பணிகள் அதிகமாக வாங்கப்படுமாதலின் பயன் தரு 
தேவை அதிகரித்து விலைமட்டம் உயரும் . இதனைச் சரிசெய்ய 
மீண்டும் கூலி உயர்த்தப்பட்டால் அதன் விளைவாக விலைமட்டம் 
இன்னும் உயரும் . இந்த நிலையே சுழலேறி என்று கூறப் 
படுகின்றது . 
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பணவீக்கத்தின் விளைவுகள் 

பணவீக்கம் பல சமுதாய , பொருளாதார விளைவுகளுக்குக் 
காரணமாகிறது . பணவீக்கத்தால் பணத்தின் மதிப்பு மாறி 
ஒரு நிலையற்ற தன்மை உருவாகிறது . பணத்தின் மதிப்பு 
மாற்றத்தால் சமுதாயத்தில் பலரும் பலவிதமாகப் பாதிக்கப்படு 
கின்றனர் . 

இதற்குக் காரணம் பணவீக்கம் ஏற்படும்போது 
எல்லாப் பண்டங்களின் விலைகளும் ஒரே விகிதத்தில் உயர்வதில்லை . 
பணவீக்கத்தால் செல்வம் கைமாறுகிறது . இத்தகைய செல்வப் 
பங்கீடு பொருளாதார நலன்களுக்கு ஊறு விளைவிப்பதாகும் . 
இதனால் தான் ஒரு பேராசிரியர் பணவீக்கத்தைச் சட்டபூர்வமான 
கொள்ளை என்று வருணிக்கிறார் . பணவீக்கத்தால் நிலையான வரு 
மானமுள்ளவர்கள் பெரிதும் பாதிக்கப்படுகிறார்கள் . குறிப்பாக 
நடுத்தர வகுப்பைச் ( Middle Class ) சேர்ந்தவர்களுக்கு அதிகத் தீமை 
ஏற்படுகிறது . முதல் உலகப் போருக்குப் பின்னால் ஜெர்மனி , ஆஸ் 
திரியா , போலந்து , பிரான்சு ஆகிய நாடுகளில் ஏற்பட்ட மட் 
டற்ற பண வீக்கம் , நடுத்தர வகுப்பின் சீரழிவிற்குக் காரணமாக 
இருந்தது . குறிப்பாக ஜெர்மனியில் செல்வ நிலையில் இருந்த குடும் 
பங்கள் எல்லாம் வறுமைவாய்ப்பட்டன . பணவீக்கம் சிக்கனத்தை 
யும் , சேமிப்பையும் பொருளற்றதாகச் செய்து வருகிறது . கடும் 
உழைப்பால் காலமெல்லாம் சேமித்த தொகை , பணத்தின் மதிப்பு 
அளவுமீறிக் குறையும்போது பயனற்றதாகி விடுகிறது . 
வகையில் பணவீக்கம் சமுதாயத்தின் அமைப்பையே சீர்குலைத்து 
விடுகிறது எனலாம் . பணவீக்கம் பொதுமக்களின் எதிர்கால நம் 
பிக்கையையும் உருக்குலைத்து விடுகிறது . அரசின் மீது மக்கள் வைத் 
திருக்கும் நம்பிக்கையும் அழிந்துபடுகிறது . பிரஞ்சுப் புரட்சியின் 
போது ஏற்பட்ட பணவீக்கத்தால் மக்கள் அரசின் மீது நம் 
பிக்கையை இழந்ததை இதற்கு எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . 
பணவீக்கம் அரசை மாற்றியமைக்கும் வல்லமை வாய்ந்தது . ஜெர் 
மனியில் ஏற்பட்ட பணவீக்கமே ஹிட்லர் ஆட்சியைக் கைப் 
பற்றக் காரணமாயிருந்தது . பணவீக்கத்தால் கையூட்டும் கறுப்புச் 
சந்தையும் பெருகி , ஆடம்பரம் அதிகரித்துச் சமுதாயத்தின் நெறி 
கெட்டுவிடுகிறது . 

பணவீக்கத்தின் நன்மை தீமைகளை ஆராயவேண்டுமென்றால் 
பணவீக்கத்தால் நாட்டின் பொருளாதார நிலைபேற்றிற்கு 
( Economic stability of the nation ) ஏற்படும் விளைவுகளின் அடிப் 
படையில் ஆராய்தல் வேண்டும் . பொதுவாகச் சொல்லுமிடத்து 
பணவீக்கம் , குறைந்த நிலையான வருமானம் உள்ளவர்களுக்குத் 
தீமை விளைவிப்பது போல அதிகமான மாறும் வருமானம் உள்ளவர் 
களுக்குத் தீமை விளைவிப்பதில்லை . பணவீக்கத்தினால் உற்பத்தி 
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யிலும் , செல்வப் பங்கீட்டிலும் ஏற்படும் விளைவுகளை ஆராய் 
வோம் . 


உற்பத்தியில் விளைவுகள் 

விலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் வேலை வாய்ப்பிலும் , சமு 
தாயத்தின் உண்மை வருமானத்திலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்து 
கின்றன . முதலாளித்துவ சமுதாயத்தில் உற்பத்தி இலாபத்தின் 
அடிப்படையில் தான் செய்யப்படுகிறது . ஆதலின் உற்பத்தியின் 
அளவு தொழில் முயல்வோர்கள் எதிர்பார்க்கும் இலாபத்தைப் 
பொறுத்தது . இலாபம் என்பது விலைமட்டத்திற்கும் உற்பத்திச் 
செலவிற்குமுள்ள 

வேறுபாடாகும் : இலாபம் உற்பத்திக்குத் 
தூண்டுகோலாய் அமைகிறது . விலை ஏற்றம் ஏற்படும் காலங்களில் 
இலாப இடை 
டைவெளி 

அதிகரிக்கும் . அதற்குக் காரணம் விலை 
ஏற்றம் ஏற்படும் வேகத்தில் உற்பத்திச் செலவு அதிகரிப்பதில்லை . 
உற்பத்திச் செலவு மெதுவாகவே உயரும் . அதனால் உற்பத்தி 
யாளர்கள் தாங்கள் எதிர்பார்த்ததைவிட அதிக இலாபத்தை 
அடைவார்கள் . இதனால் முதலீடு , உற்பத்தியின் அளவு , வேலை 
வாய்ப்பு முதலியவை அதிகரிக்கும் . 


மெதுவான விலையேற்றம் வேலை நிறைவு நிலைவரை அவ்வள 
வாகத் தீமை விளைவிப்பதில்லை . இது நன்மையையே விளைவிக்கிறது 
எனலாம் . ஆனால் , வேலைநிறைவிற்குப் பிறகு உற்பத்தியை அதி 
கரிக்க முடியாது . ஆதலின் விலை ஏற்றம் தீமைக்கு வித்தாக அமை 
கிறது . மெதுவாக அதிகரித்த விலை விரைவாக அதிகரிக்க ஆரம்ப 
மாகும் . உற்பத்தியாளர்களும் விலையேற்றத்தின் அடிப்படையில் , 
இலாபத்தைத் தவறாகக் கணக்கிட்டுத் தவறான முயற்சியில் இறங்கி 
இலாபமில்லாத முதலீடு செய்வர் . இதனால் உற்பத்தி பாதிக்கப் 
படும் . பணவீக்கம் 

கட்டுப்படுத்தப்படாமல் அதிகரித்துக் 
கொண்டே செல்லுமென்றால் , உற்பத்தியாளர்கள் நம்பிக்கை 
குலைந்து , சமுதாயத்திற்கும் பணத்தின் மீதுள்ள நம்பிக்கைபோய் 
விடும் . பணமும் மதிப்பின் நிலைக்களனாக ( Store of Value ) விளங்கும் 
நிலை போய்விடும் . 


* 


பங்கீட்டில் விளைவுகள் 

பணவீக்கம் சிலருக்கு நன்மையும் , சிலருக்குத் தீமையும் விளை 
விக்கிறது . இதற்குக் காரணம் நாம் ஏற்கனவே பார்த்தபடி 
பணவீக்கம் சமுதாயத்தில் எல்லோரையும் ஒரே அளவில் பாதிப்ப 
தில்லை . பல்வேறு வகுப்பாருக்குப் பணவீக்கத்தால் ஏற்படும் 
விளைவுகளை ஆராய்வோம் . 
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கடன் 


கடன்பட்டோர் , கடனளித்தோர் 

கடன்பட்டோர் பணவீக்கத்தால் இலாபமும் , கடனளித் 
தோர் நஷ்டமும் அடைகின்றனர் . கடன் கொடுத்தோர் கடனைத் 
திருப்பித் தரும்போது , பணவீக்கத்தால் வாங்கும் திறன் குறைந்த 
பண அலகுகளால் திருப்பித் தருவர் . இதனால் குறைந்த அளவு 
பண்டம் , பணிகளைக்கொண்டே கடனை அடைத்துவிட முடியும் . 
வணிகர்கள் . உழவர்கள் , நுகர்வோர் போன்றவர்கள் பணவீக்கத் 
திற்குமுன் 

வாங்கியிருந்தால் பணவீக்கத்தின்போது 
திருப்பித் தருவதால் நன்மையே அடைவர் . கடன்பட்டோர் 
கடன் கொடுத்தவர்களைவிட அதிகம் என்றாலும் இதைக்கொண்டு 
கடன்பட்டோர் பணவீக்கத்தை வரவேற்பார்கள் என்று கூற 
முடியாது . ஏனென்றால் 

பணவீக்கம் வேறுவகையில் அவர் 
களுக்குத் தீமையை விளைவிக்கக்கூடும் . கடன் கொடுத்தோர் 
மாறாகப் பணவீக்கத்தால் நஷ்டமடைவர் . அவர்கள் திரும்பப் 
பெறும் பணத்தின் வாங்கும் சக்தி குறைந்திருப்பதே இதற்குக் 
காரணம் . ஆனால் , 

கொடுத்தோர் முதலீடு செய்பவர் 
களாகவும் இருந்தால் இதனால் ஏற்படும் பாதக விளைவுகள் பண 
வீக்கத்தின் போது முதலீட்டால் ஏற்படும் சாதக விளைவுகளால் 
சரி செய்யப்படலாம் . 


கடன் 


தொழில் முயல்வோர் 

பணவீக்கத்தால் தொழிலும் வாணிகமும் நன்மையே அடை 
கின்றன . விலைகள் உயரும்போது உற்பத்தியாளரும் வணிகரும் 
விலையேற்றத்தால் இலாபமே அடைகின்றனர் . அவர்கள் தங்கள் 
இருப்புகளின் மதிப்பு அதிகரிப்பதால் , அதிக விலைக்கு விற்று 
நன்மை அடைவர் . அதோடு விலை அதிகரிக்கும் வேகத்தில் 
உற்பத்திச் செலவு அதிகரிப்பதில்லையாதலின் உற்பத்தியாளர் 
எதிர்பாராத இலாபமே அடைவர் . கூலி , வட்டி , வாரம் , கச்சாப் 
பொருள்களுக்கு ஆகும் செலவு முதலியவை அதிகரிக்கும்வரை 
உற்பத்தியை அதிகரித்து உற்பத்தியாளர் பெரும் பயனடைவர் . 
சில சமயம் 

சமயம் உற்பத்தியாளர்கள் செலவு அதிகரிக்கும் போது 
விலையை உயர்த்தி விடுவர் . இதனாலும் அவர்கள் இலாபம் 
அதிகரிக்கக்கூடும் . என்றாலும் இலாபம் காரணமாக விலையுயர்வு 
ஏற்படுகிறது என்பதற்குப் பதிலாக விலையுயர்வு காரணமாக 
இலாபம் அதிகரிக்கிறது எனலாம் . 


கூலி , சம்பளம் பெறுவோர் 

பணவீக்கம் ஏற்படும் காலங்களில் கூலி , சம்பளம் பெறுவோர் 
பெரிதும் பாதிக்கப்படுகிறார்கள் . விலையேற்றத்தால் வாழ்க்கைச் 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 


257 


செலவு உயர்ந்து விடுவதால் , அவர்கள் உண்மை வருமானம் 
குறைந்து வாழ்க்கைத்தரம் குறைந்துவிடுகிறது . அப்படிக் 
கூலியோ சம்பளமோ உயர்ந்தாலும் , விலைகள் உயரும் விகிதத்தில் 
உயராது . ஆதலின் அவர்கள் பாதிக்கப்படவே செய்வர் . தொழி 
லாளர்கள் வாழ்க்கைச் செலவு உயர்ந்ததற்கு ஏற்ப எந்த அளவு 
கூலி பெறுகிறார்களோ அந்த அளவு பணவீக்கத்தின் விளைவுகளைத் 
தவிர்க்க முடியும் . ஆனால் , மாறாத சம்பளத்தையே நம்பி வாழ் 
பவர்களின் நிலை இன்னும் மோசமானது . குறிப்பாக ஓய்வுக் 
காலத் தொகை , சமூகப் பாதுகாப்பு நிதி , கல்விக்காகப் பெறும் 
தொகை போன்றவைகளில் மாற்றம் ஏற்பட வாய்ப்பு அதிகம் 
இல்லையாதலின் பணவீக்க காலங்களில் , இவ்வுதவி பெறுவோர் 
பெரிதும் பாதிக்கப்படுவர் . சம்பளம் பெறுவோர் தொழிலாளர் 
களைப் போலத் தொழிற்சங்கம் போன்ற அமைப்புகளைக் கொண் 
டிருப்பது அரிது ஆதலின் , உண்மை வருமானம் குறையும்போது 
அதற்கு ஈடான ஊதிய உயர்வைப் பெறுவது அவ்வளவு எளிதன்று . 
பணவீக்க காலங்களில் உண்மைக் கூலியின் முக்கியத்துவத்தைத் 
தொழிலாளர் உணர்வது போல மற்றக் காலங்களில் உணர்வ 
தில்லை . 
முதலீடு செய்வோர் 

விலையேற்றம் நிகழும்போது மாறாத வட்டி ஈட்டும் கடன் 
பத்திரங்களில் ( Fixed - interest - yielding bond ) முதலீடு செய்தவர் 
கள் வருமானத்தை இழக்க நேரிடும் . ஆனால் , பங்குகளில் முதலீடு 
செய்தவர்கள் , நிறுவனங்கள் பெறும் இலாபம் 

காரணமாக 
நன்மை அடைவார்கள் . முதலீடு செய்பவர்கள் பல துறைகளில் 
முதலீடு செய்தால் பணவீக்கத்தின் விளைவுகளை ஓரளவு தவிர்க்க 
முடியும் . ஆனால் , நடுத்தர வகுப்பைச் சேர்ந்தவர்கள் , சேமிப்புக் 
கணக்குகளிலும் இன்ஷ்யூரன்சுகளிலும் பணத்தைப் போட்டு 
வைப்பதால் , பெரிதும் நஷ்டத்திற்கு உள்ளாகிறார்கள் . பணத்தின் 
வாங்கும் திறன் மிக அதிகமாகக் குறைந்த 

விலையில் சிறிய 
முதலீட்டாளர்கள் பல நாடுகளில் தங்கள் சேமிப்பு அனைத்தையும் 
இழந்ததை ஏற்கனவே பார்த்தோம் . பணத்தின் மதிப்பு நிலை 
யற்றதாக இருக்குமானால் சேமிப்புக் குறைந்து முதலீடு பாதிக்கப் 
பட்டுப் பொருளாதார முன்னேற்றமே பாதிக்கப்படும் . வளர்ச்சி 
பெறாத பொருளாதாரத்திற்கு வேண்டற்பாலது மூலதனத் திரட்சி 
( Capital Formation ) ஆதலின் முன்னேற்றமடையாத நாடுகளுக்கு 
இதனால் அதிகத் தீமை ஏற்படும் . 
விவசாயிகள் 

பணவீக்கத்தால் விவசாயிகளுக்கு ஏற்படுவது நன்மையே . 
முதலாவது அவர்களின் விலைபொருள்கள் அதிக விலைக்கு விற்ப 
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தால் இலாபம் ஏற்படும் . ஆனால் , அவர்கள் உற்பத்திச் செலவு 
அவ்வளவு அதிகரிக்காது . வட்டி , வரி போன்றவைகள் அவ்வளவு 
உயராது . 

பண்டங்களை இருப்பு வைத்திருப்பவர்கள் விலை உயரும் 
போது விற்று இலாபமடைவார்கள் . அதோடு விவசாயிகளில் 

னாளியாக இருப்பவர்கள் பணவீக்கத்தால் பெரிதும் நன்மை 
அடைவார்கள் . கடனைத் திருப்பித் தரும்போது மதிப்புக் 
குறைந்த செலாவணியில் திருப்பித் தருவதால் கடனை எளிதில் 
அடைக்க முடியும் . 

பணவீக்கம் நாம் இதுவரை விவரித்தபடி செல்வத்தை மறு 
பங்கீடு செய்கிறது . இதனால் பாதிக்கப்படுவோர் நுகர்வோர் . 
கடனளித்தோர் , சிறிய முதலீட்டாளர்கள் , குறைந்த மாத 
வருமானம் உடையவர்கள் . பயனடைவோர் 

வணிகர்கள் , 
கடனாளிகள் , விவசாயிகள் முதலானோர் . ஆதலின் பணவீக்கத் 
தால் சமுதாயத்தில் பல வகுப்பாரிடையே மாறுதல்கள் ஏற்படு 
பணவீக்கம் 

செல்வர்கள் செழித்தோங்கவும் வறி 
யவர்கள் வாடவும் காரணமாக அமைகிறது . சமுதாயத்தின் 
ஏற்றத்தாழ்வை அதிகரிக்கிறது . இது ஒரு தேய்வுவீத வரி 
( Regressive Tax ) போலச் செயல்படுகிறது . ஆனால் , இவை எல்லா 
வற்றையும்விடப் பணவீக்கத்தின் பெரிய தீமையாகக் கருதப் 
படுவது அது பொருளாதார நிலைபேற்றைப் பாதிப்பதாகும் . 
பணவீக்கம் தவிர்க்கப்பட முடியவில்லை என்றாலும் அதைக் கட்டுப் 
படுத்த வேண்டியது இன்றியமையாததாகும் . 


கின்றன . 


பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துதல் ( Control of Inflation ) 

பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த எடுக்கும் நடவடிக்கைகளின் 
நோக்கம் பொருள்களின் உற்பத்தியைவிட அதிகரித்துக்கொண்டு 
வரும் மொத்தச்செலவைக் குறிப்பதாகும் . இத்தகைய 
நடவடிக்கைகளைப் 

பணவீக்கத்திற்கு எதிரான கொள்கைகள் 
( Anti - inflation Policies ) என்றும் கூறுவதுண்டு . இவை மூன்று 
வகையாகும் . ( 1 ) பணத்துறை 

நடவடிக்கைகள் ( Monetary 
Measures ) , ( 2 ) அரசிறை நடவடிக்கைகள் ( Fiscal Measures ) , 
( 3 ) மற்ற நடவடிக்கைகள் ( Other Measures ) . பணவீக்கத்தைக் 
கட்டுப்படுத்தும் இந்த நடவடிக்கைகளின் 

பண்பாட்டை 
விளக்குவோம் . 


1 . 


பணத்துறை நடவடிக்கைகள் 

பணத்துறை நடவடிக்கை என்பது ஒரு நாட்டின் தலையாய 
வங்கியாக விளங்கும் மையவங்கி பின்பற்றும் கைகோள்களைக் 
குறிப்பிடுவதாகும் பணவீக்க காலத்தில் மைய வங்கி பணத்தின் 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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அளவையும் கடனையும் கட்டுப்படுத்த எடுக்கும் நடவடிக்கைகளே 
பணத்துறை நடவடிக்கைகள் . மையவங்கி நோட்டு வெளியிடும் 
உரிமை பெற்றிருப்பதால் பணத்தின் அளவை நெறிப்படுத்திப் 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முயலலாம் . கடன் அளவைக் 
கட்டுப்படுத்த மையவங்கி கீழ்க்காணும் முறைகளைப் பின்பற்றலாம் . 
அவை ( 1 ) வங்கிவீதக் கைகோள் ( Bank Rate Policy ) , ( 2 ) வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் ( Open Market Operations ) , ( 3 ) ரொக்க 
இருப்பை ( Cash Reserves ) மாற்றுதல் முதலியவை ஆகும் . வங்கி 
வீதம் என்பது மையவங்கியின் வட்டிவீதம் ஆகும் . மையவங்கி 
எல்லா வங்கிகளுக்கும் தலைமைவங்கியாக விளங்குவதோடு , 
ஆபத்துக்காலத்தில் மற்ற வங்கிகளுக்குக் கடனுதவியும் செய்கிறது . 
மையவங்கி மாற்று உண்டியல்கள் ( Bills of Exchange ) , கருவூல 
உண்டியல்கள் ( Treasury Bills ) , மற்ற அங்கீகரிக்கப்பட்ட பத்தி 
ரங்கள் ( Approved Securities ) முதலியவற்றைக் கழிவு செய்யும் 
கழிவு வீதம் ( Discount Rate ) வங்கி வீதமாகும் . மையவங்கி பண 
அங்காடியில் பெற்றிருக்கும் செல்வாக்குக் காரணமாக , 
வங்கியின் வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களின் விளைவாகப் 
பண அங்காடியில் உள்ள மாற்று வீதங்களிலும் மாறுதல் ஏற்படும் . 
மையவங்கி வட்டிவீதத்தை உயர்த்தும்போது மற்ற வீதங்களும் 
உயர்வதால் கடன் கட்டுப்படுத்தப்படுகிறது . வாணிக வங்கிகள் 
வட்டிவீதத்தை உயர்த்தி விடுவதால் வணிகர்களும் , நுகர்வோரும் 
வாங்கும் கடனின் அளவு குறையும் . 


மைய 


ஆனால் , மையவங்கி வட்டிவீதத்தை உயர்த்தியது எந்த அளவு 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் என்பது வாணிக வங்கிகள் 
கூடுதலான இருப்பை எளிதில் பெறும் வசதி ( Easy access to 
additional resources ) உண்டா இல்லையா என்பதைப் பொறுத்தது . 
அப்படி இருக்குமாயின் இம் முறையில் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப் 
படுத்துவது பயனற்றது . இந்தக் கொள்கை பயனளிக்காமல் 
போவதற்கான காரணங்களைப் பார்ப்போம் . முதலாவது , வாணிக 
வங்கிகள் அதிக அளவு குறுகியகால அரசுப் பத்திரங்கள் (Short 
term Government Securities ) வைத்திருக்குமானால் அவற்றை 
விற்று இருப்பை அதிகரிக்கலாம் . இரண்டாவது வங்கியல்லாத 
மற்ற நிறுவனங்கள் , இன்ஷ்யூரன்சு நிறுவனங்கள் , தனி முதலீட் 
டாளர்கள் ஆகியோர் குறுகியகால அரசுக் கடன் பத்திரங்களை 
விற்றுப் பணமாக்கிக் கொள்வர் . இதற்குக் காரணம் மாறாத 
வருமானத்தை ஈட்டித் தரும் பத்திரங்களின் மதிப்பு விலை ஏறும் 
காலங்களில் குறைவதே ஆகும் . இப்படிப் பெறும் பணத்தைப் 
பண்டமாக மாற்றும்போது பணவீக்க அழுத்தம் அதிகரிக்கும் . 
மூன்றாவதாக , வங்கிவீதம் அதிகரித்ததின் விளைவாகக் கடன் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


சுருக்கம் ஏற்பட வேண்டுமென்றால் மற்றப் பண அங்காடி வீதங் 
களிலும் மாற்றம் ஏற்பட வேண்டுமென்று பார்த்தோம் . பண 
அங்காடி வளர்ச்சி பெறாத பண அங்காடியாக ( Undeveloped 
Money Market ) இருக்குமானால் இத்தகைய விளைவுகளை எதிர் 
பார்க்க முடியாது . இறுதியாக வட்டி வீதம் உயர்வது , பணவீக்க 
காலங்களில் , அதிகமாகக் கடன் வாங்குவதைக் குறைக்கவோ 
முதலீட்டைப் பாதிக்கவோ செய்யாது . கடன் வாங்குவோர் 
பணவீக்க காலத்தில் எளிதில் கடனைத் தீர்க்க முடியும் . ஆதலின் 
வட்டியுயர்வு காரணமாகக் கடனைக் குறைத்துக்கொள்ள மாட் 
டார்கள் . முதலீடு செய்வோரும் இலாபம் பெருகிக்கொ 
வருவதால் வட்டியுயர்வு அவ்வளவாக அவர்களைப் பாதிக்காது . 


மையவங்கியின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை என்பது மைய 
வங்கி தன் சொத்துகளை ( Assets ) வெளி அங்காடியில் விற்பதும் 
வாங்குவதுமாகும் . இதனால் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் 
அளவில் மாறுதல்கள் ஏற்படும் . மையவங்கி பத்திரங்களை வெளி 
அங்காடியில் விற்கும் போது பத்திரங்களை வாங்குவோர் காசோலை 
( Cheques ) மூலம் தொகை செலுத்துவதால் மையவங்கியின் 
கணக்கில் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புக் ( Cash Reserves ) 
குறைந்துவிடும் . இதனால் வாணிக வங்கிகள் கடன் அளவைக் 
குறைத்துக்கொள்ள வேண்டிவரும் . மையவங்கி பத்திரங்களை 
வெளி அங்காடியில் வாங்கினால் இதற்கு நேர்மாறான நிகழ்ச்சிகள் 
ஏற்படும் . ஆதலின் பணவீக்க காலங்களில் மையவங்கி வெளி 
அங்காடியில் பத்திரங்களை விற்று அதன் மூலம் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தவே முயலும் . இந்த முறை பயனளிக்கவும் சில நிபந் 
தனைகள் நிறைவேற்றப்பட வேண்டும் . முதலாவதாகக் குறுகிய 
கால , நீண்டகாலப் பத்திரங்களை விற்கவும் வாங்கவும் தகுந்த 
அங்காடி இருத்தல் வேண்டும் . இரண்டாவது , வாணிக வங்கிகள் 
ரொக்க இருப்பில் மாறுதல் ஏற்படுவதற்கேற்பக் கடன் சுருக்கம் , 
கடன் பெருக்கம் முதலியவை ஏற்பட வேண்டும் . மூன்றாவதாக , 
மையவங்கி வாணிகவங்கிகளுக்கு நேராகக் கடன் கொடுத்து 
உதவக்கூடாது . இத்தகைய கடன்கள் ரொக்க இருப்புக் குறை 
வதைச் சரிசெய்யப் பயன்படுத்தப்படும்போது வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கை பயனற்றதாகிவிடும் . மையவங்கியின் வட்டி வீதக் 
கொள்கைக்குத் துணையாக வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் பின் 
பற்றப்படுமானால் அது அதிக நன்மை பயக்கும் . 


மையவங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்தப் பின்பற்றும் புதிய முறை 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளை மாற்றுதலாகும் . இது 
முதன் முதல் அமெரிக்காவில் பின்பற்றப்பட்டதென்றாலும் 
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இப்போது மற்ற 

மற்ற நாடுகளிலும் பின்பற்றப்பட்டு வருகிறது . 
வாணிக வங்கிகள் கடனைப் பெருக்கும் போது மையவங்கி ரொக்க 
இருப்பு விகிதத்தை அதிகரிக்கும் . இதனால் வங்கிகள் கடனைச் 
சுருக்குவது தவிர வழியில்லை . இது மிகவும் சக்தி வாய்ந்த ஒரு 
முறையாகக் கருதப்படுகிறது . வங்கிவீதக் கொள்கைக்கும் வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளுக்கும் உள்ள சில குறைபாடுகள் இதற்கு 
இல்லை . இந்த முறையைப் பின்பற்றி மையவங்கி ரொக்க 
இருப்பை அதிகரித்துப் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தலாம் . 


நாம் இதுவரை விளக்கிய மூன்று முறைகளும் கடனின் 
அளவைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளேயாகும் . கடனின் அளவைக் 
கட்டுப்படுத்தும்போது உற்பத்தியின் 

எல்லாத் 

துறைகளும் 
பாதிக்கப்படுகின்றன . அதில் வேண்டிய , வேண்டாத துறை 
என்ற பாகுபாடு இல்லை . எடுத்துக்காட்டாகக் கடன் ஊகவாணிக 
நோக்கங்களுக்காகப் பயன்படுத்தப்பட்டால் விலை ஏற்றமும் 
இன்றியமையாத பண்டங்களின் உற்பத்திக்குப் பயன்படுத்தப் 
பட்டால் விலை குறையவும் காரணமாகும் . இதனால் தான் பண 
அளவுக் கட்டுப்பாட்டைவிட ( Quantitative Credit Control ) பணத் 
தன்மைக் கட்டுப்பாடு ( Qualitative Credit Control ) பணவீக் 
கத்தைக் கட்டுப்படுத்த சிறந்ததாகக் கருதப்படுகிறது . இது 
உற்பத்தியைப் பாதிக்காமல் பணவீக்க காரணிகளைக் கட்டுப் 
படுத்துகிறது . 


2. அரசிறை நடவடிக்கைகள் 

பணவீக்கம் மிகுதியான பயன் தரு தேவை ( Effective Demand ) 
யின் விளைவாக ஏற்படுவதாதலின் அரசிறை நடவடிக்கைகள் மூலம் 
தனியார் நுகர்ச்சி , முதலீடு ஆகியவற்றைக் கட்டுப்படுத்தமுடியும் . 
அரசின் நிதி நடவடிக்கைகள் மக்களிடமுள்ள வாங்கும் சக்தியைக் 
குறைப்பதாக இருக்கவேண்டும் . அரசு வரி விதிக்கும் போது 
வரியின் மூலம் நுகர்ச்சியைக் குறைக்க முயலலாம் . வரிகள் தான் 
மக்கள் செலவுசெய்ய வைத்திருக்கும் பணத்தின் அளவையும் , 
குறிப்பிட்ட அளவு பண்டங்கள் , பணிகள் இருக்கும் போது பண 
வீக்க இடைவெளியையும் நிர்ணயிக்கின்றன . ஆதலின் வரிவிதிப்புக் 
கொள்கை பழைய வரியின் வீதங்களை அதிகரிப்பதாகவும் புதிய 
வரிகளை விதிப்பதாகவும் அமைய வேண்டும் . அப்போது தான் 
மக்கள் கையில் உள்ள வாங்கும் சக்தி குறைந்து பண்டங்களுக்கான 
தேவை சுருங்கிப் பணவீக்கம் கட்டுப்படுத்தப்படும் . நிதித்துறை 
அதிக 

காரிகள் வரிபுரட்டுகை ( Shifting ) , வரி நிலைப்பாடு ( Incidence ) , 
வரியால் ஏற்படும் விளைவுகள் ( Effects) ஆகிய அனைத்தையும் 
மனதில் கொண்டு வரி விதிக்கவேண்டும் . பொதுவாகப் பண 
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வீக்கத்திற்கு எதிராக வரி ( Anti - inflation Tax ) மக்களின் வரு 
மானத்தைக் குறைத்து 

விலை உயராமல் பார்த்துக்கொள்ள 
வேண்டும் . இந்த வகையில் மிக அதிகப் பயன் விளைவிக்கும் 
வரியாகத் தனியார் வருமானவரி கருதப்படுகிறது . அதிக 

லாபத்தின் மீது விதிக்கும் வரியும் ( Excess Profit Tax ) பண 
வீக்கத்தை ஓரளவு கட்டுப்படுத்தும் . பணவீக்க காலத்தில் சுங்க 
வரிகளைக் குறைத்து இறக்குமதிகளை அதிகரிக்கலாம் . 

மிக இன்றி 
யமையாத இறக்குமதிகளின் தடைகள் நீக்கப்பட்டால் அதனால் 
விலைகள் குறையும் . பிரிட்டன் போன்ற நாடுகள் போருக்குப்பின் 
ஏற்பட்ட பணவீக்க நிலையைக் கட்டுப்படுத்தச் சுங்க வரிகளைக் 
குறைத்ததை எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . இதனால் உள் 
நாட்டில் தொழில்நலன் பாதிக்கப்படுமாதலால் இதற்கு எதிர்ப்பு 
இருக்கும் . என்றாலும் குறுகிய காலத்தில் உள் நாட்டுப் பண 
வீக்கத்தைத் தடைசெய்ய இதை ஒரு வழியாகக் கொள்ளலாம் 
என்று பன்னாட்டுத் தொழில் அமைப்பு ( International Trade 
Organisation ) நம்பிக்கை தெரிவிக்கிறது . 


என்பது 


அரசு தனது பொதுச் செலவுகளைக் ( Public Expenditure ) 
குறைத்துக்கொள்வதன் மூலமும் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த 
முயலலாம் . பணவீக்க காலத்தில் தனியார் செய்யும் அதிகச் 
செலவைச் சரிக்கட்ட அரசு தன் செலவுகளைக் குறைத்துக்கொள்ள 
வேண்டும் . 

அரசு வரிகள் மூலம் பொது வருமானத்தை அதிகரிப் 
பதும் , பொதுச் செலவுகளைக் குறைத்துக்கொள்வதும் உபரிவரவு 
செலவுத் திட்டம் ( Suplus Budget ) என்று கூறப்படும் . பணவீக்க 
காலங்களில் வரியை அதிகரிப்பதைவிடச் செலவுகளைக் குறைப்பது 

கடினமான செயலாகும் . போர்க்காலங்களிலோ 
போருக்குப் பின்னோ செலவுகளைக் குறைப்பது 

எளிதன்று . 
அமெரிக்க நாட்டின் மொத்தச் செலவுகளில் ஐந்தில் நான்கு பங்கு 
1949 ஆம் ஆண்டு , தேசியப் பாதுகாப்புச் சம்பந்தமான செலவு 
களுக்குச் சென்றதை இங்குக் குறிப்பிடலாம் . இதைப்போலவே 
பொருளாதார முன்னேற்றங்களுக்குச் செய்யப்படும் செலவையும் 
குறைப்பது நன்மை விளைவிக்காது . ஆதலின் குறுகிய காலப் பண 
வீக்கத்திற்கு எதிரான அரசிறைக் கொள்கையின் நோக்கம் 
( Short- run anti inflation object of fiscal policy ) நீண்டகால முத 
லீட்டைப் பாதிக்கும் . பணவீக்கத்திற்கு எதிரான செலவுக் கொள் 
கையைப் பின்பற்றத் தடையாக விளங்குவது பன்னாட்டுப் போர்ச் 
சூழ்நிலையாகும் . படைக்கலங்களுக்கு அளவுமீறிச் செலவு செய்வது 
பொருளாதார நிலைபேற்றைப் பாதிப்பதோடு மேரினர் எஸ் . 
எக்லெஸ் ( Marriner S. Eccles ) கூறுவது போல . அழிவுப் பண 
வீக்கத்திற்கு உறுதியான பாதை ஆகும் ( The certain road ... to a 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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ruinous inflation ) . ஆனால் , பொதுச் செலவைக் குறைப்பதும் 
ஓரளவே பணவீக்க நிலையைக் கட்டுப்படுத்தும் . ஆதலின் மக்கள் 
கையிலுள்ள வாங்கும் சக்தியின் அளவை வரிமூலம் குறைப்பது 
போல , அதிக அளவு கடனாக வாங்குவதின் மூலம் குறைக்கலாம் 


அரசு பொதுமக்களிடமிருந்து கடன் பெறுவது பணவீக்கத்தைக் 
கட்டுப்படுத்தும் மற்றொரு வகை அரசின் கொள்கையாகும் . 
பணவீக்க காலத்தில் அரசு மக்களைச் சேமிக்குமாறு தூண்டலாம் . 
இதனால் விருப்ப சேமிப்பு ( Voluntary Savings ) அதிகரிக்கலாம் . 
சேமிப்புகளின் வட்டி வீதம் அதிகரித்தால் மக்கள் தாமாகவே 
சேமிக்க முன்வருவர் . ஆனால் , வருமானவரி அதிகமாக விதிக்கப் 
பட்டால் அது சேமிப்பை ஓரளவு பாதிக்கும் . இதனால் பணவீக்கத் 
திற்கு எதிராகப் போதுமான நடவடிக்கையாக விருப்ப சேமிப்பைக் 
கருத முடியாது . மிகவும் பயன் விளைவிக்கக்கூடிய பணவீக்கத் 
திற்கு எதிரான நடவடிக்கையாகக் கட்டாயச் சேமிப்பு ( Compul 
sory Saving ) கருதப்படுகிறது . இதையே தள்ளிப்போட்ட 
ஊதியம் ( Deferred Pay ) என்றும் கூறுவர் . இதன்படி நுகர்வோர் 
தங்கள் ஊதியத்தின் ஒரு பகுதியைச் சேமிப்புப் பத்திரங்களாகப் 
பெற்றுக்கொள்வர் . இந்தச் சேமிப்புப் பத்திரங்களைப் பணமாக ஒரு 
குறிப்பிட்ட காலத்திற்குப் பிறகே மாற்ற முடியும் . கட்டாயமான 
சேமிப்பைப்போலவே கட்டாயக் கடனும் ( Forced Loan ) பண 
வீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த மற்றொரு வழியாகும் . பண வெளி 
யீட்டின் ஒரு பகுதியைத் திரும்பப் பெறுதல் அதற்குப் பதிலாகக் 
கடன் பத்திரங்களாகக் கொடுத்தல் அல்லது வங்கி வைப்புகளின் 
ஒரு பகுதியைக் கடன் பத்திரங்களாக மாற்றுதல் முதலியவை இம் 
முறையைச் சாரும் . ஆனால் கட்டாயச் சேமிப்பு , போர்க் 
காலத்தில் பின்பற்றுவது போல மற்றக் காலங்களில் பின்பற்ற ஒரு 
முறையன்று . 


அரசின் கடன் நிர்வாகக் கொள்கையும் பொதுமக்களிட 
மிருக்கும் ரொக்கப் பணத்தின் அளவைக் குறைப்பதாக இருக்க 
வேண்டும் . அரசு பழைய கடன்களைப் பணவீக்க 

காலத்தில் 
திருப்பிக் கொடுப்பதைத் தவிர்த்தால் , பணத்தின் புழக்கம் 
குறையும் . அரசிற்கு வரவு செலவுத் திட்டத்தில் உபரி கிடைக்கும் 
போது அதனைப் பணவீக்கத்திற்கு எதிராகத் தகுந்த முறையில் 
பயன்படுத்தவேண்டும் . முதலாவதாக , மைய வங்கியின் கடனைத் 
தீர்க்க இந்த உபரியைப் பயன்படுத்தவேண்டும் . வரவு செலவுத் 
திட்ட உபரி ( Budgetary Surplus ) என்பதே பொதுமக்களின் 
வைப்புகள் , வாணிக வங்கியின் இருப்புகள் முதலியவற்றால் ஏற்படு 
வதாகும் . 

வாணிக வங்கியின் இருப்புகள் குறைவதால் அவைகள் 
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கடனைப் பெருக்குவதற்குத் தடைகள் ஏற்படும் . இரண்டாவது ,. 
வாணிக வங்கியிடமிருக்கும் அரசுக் கடனை குறைத்துக்கொள்ள 
இந்த உபரியைப் பயன்படுத்தலாம் . அதாவது வாணிக வங்கிகளிட 
மிருக்கும் அரசுக் கடன் பத்திரங்களைத் திரும்ப வாங்கிக் 
கொள்ளலாம் . இதனால் வங்கிகளின் இருப்பு அதிகமாகுமாதலின் , 
பணத்தின் அளிப்புக் குறையும் என்று சொல்ல முடியாது . ஆனால் , 
வங்கிகள் இந்த இருப்புகளைக்கொண்டு கடனைப் பெருக்கிவிடாத 
படி பார்த்துக்கொள்ளவேண்டும் . அதனால் தான் வாணிக வங்கி 
களிடமிருக்கும் கடன் பத்திரங்களை உறைய வைத்தல் ( Freeze the 
Securities ) பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் என்று கூறப்படு 
கிறது . மூன்றாவதாக , வங்கி அல்லாத பொதுமக்களிடம் ( Nonbank 
Public ) இருக்கும் பொதுக் கடன்களை அரசு குறைப்பதற்கு வரவு 
செலவுத் திட்ட உபரியைப் பயன்படுத்தலாம் . இதனால் பண 
அளிப்பில் மாறுதல் ஏற்படாது . என்றாலும் வரி செலுத்துவோர் 
கையிலிருந்த பணம் அரசுக் கடன் பத்திரங்களை வை 
வைத்திருப் 
பவர்கள் கைக்கு மாறுகிறது . வரி செலுத்தும் பொதுமக்களைவிட , 
கடன் பத்திரங்களை வாங்கியவர்கள் நுகர்ச்சிக்குக் குறைவாகவே 
செலவிடுவார்கள் ஆதலின் . அந்த அளவு பணவீக்கம் தடை 
செய்யப்படும் . ஆனால் , அரசுக்கு வரவு செலவுத் திட்டத்தில் உபரி 
ஏற்படுவது அரிதாகும் . 


மற்ற நடவடிக்கைகள் 

பணத்துறை நடவடிக்கைகளும் , அரசிறை நடவடிக்கைகளும் 
எல்லாச் சூழ்நிலையிலும் பணவீக்கத்தை முழுவதும் கட்டுப் 
படுத்தும் என்று கூறமுடியாது . போர்க்காலங்களில் ஏற்படும் பண 
வீக்கத்தை இம் முறைகளைக்கொண்டு கட்டுப்படுத்திவிட முடியும் 
என்று கூறமுடியாது . இதற்காகத்தான் வேறு நடவடிக்கைகளைப் 
பின்பற்றிப் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவது இன்றியமையாத 
தாகிறது . 


உற்பத்தியை அதிகரிப்பது பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்து 
வதற்கு மிகச் சிறந்த வழியாகும் . பணவீக்க இடை 
டவெளியே 
போதாத உற்பத்தியில் தான் ஏற்படுகிறது . ஆனால் எந்த அளவு , 
எவ்வளவு விரைவாக மொத்த உற்பத்தியைக் குறுகிய காலத் 
திற்குள் அதிகரிக்கமுடியும் 

என்பது 

ஐயப்பாட்டிற்குரியது . 
எல்லாப் பொருளாதார வளங்களையும் பயன்படுத்தி உற்பத்தியைப் 
பெருக்குவது கடினமென்றாலும் குறிப்பிட்ட பண்டங்கள் , பணிகளை 
உற்பத்தி செய்து அதன் மூலம் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த 
முயலலாம் . விலையேற்றத்திற்குக் காரணமான உணவு , உடை , 
வீடு , நீடிக்கும் நுகர்வோர் பொருள்கள் ( Durable Consumer Goods ) 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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முதலியவற்றை உற்பத்தி செய்யப் பொருளாதார வளங்களைப் 
பயன்படுத்தலாம் . ஆனால் , உற்பத்தியை முற்றுரிமைச் செலவுகள் 
( Monopolistic Costs ) தடை செய்யலாம் . உற்பத்தி அதிகரிக்கும் 
போது இறுதிநிலைச் செலவுகள் அதிகரிக்கலாம் . ஆதலின் பண 
வீக்கத்தின் போது உற்பத்தி அதிகரிக்க வேண்டுமானால் உற்பத்திக் 
காரணிகளின் விலைகளைக் ( Factor Prices ) கட்டுப்படுத்தவேண்டும் . 


பண 


வேலை நேரத்தை அதிகப்படுத்தி அதன் மூலம் உற்பத்தியை 
அதிகரிக்கலாம் . போர்க்காலத்தில் இது இயலும் என்றாலும் , 
அமைதி நிலவும் காலத்தில் இது ஐயப்பாட்டிற்குரியதே . 
ஏனென்றால் இதைத் தொழிற்சங்கங்கள் எதிர்க்கக்கூடும் . அதோடு 
அதிகநேர ஊதியம் வரிமூலமோ அல்லது வேறுவகையிலோ 
அரசுக்குப் போய்ச் சேரவேண்டும் . இல்லாவிட்டால் அதிக நேர 
உழைப்பால் பணவீக்கத்திற்கு எதிரான விளைவுகள் ஏற்படாது . 
உற்பத்தியைப் பெருக்க உற்பத்தித் திறனை அதிகரிப்பது மிகச் 
சிறந்த வழியாகும் . அதற்குத் தொழில் நுட்பப் புதுமைகளை 
( Technical Innovations ) ஊக்கவிக்கவேண்டும் . அதோடு மொத்த 
உற்பத்தி குறையாமலும் பார்த்துக்கொள்ள வேண்டும் . 
வீக்கம் தொழிற்துறையில் சில குழப்பங்களை விளைவிக்கவல்லது . 
ஆதலின் வேலை நிறுத்தம் , கதவடைப்பு போன்றவைகள் ஏற் 
படாமல் பார்த்துக்கொள்ளவேண்டும் . இத்தகைய தொழிற் 
தகராறுகள் ஏற்படாமல் இருக்கவேண்டுமென்றால் , சுமுகமான 
உறவு தொழிலாளருக்கும் நிர்வாகத்தினருக்குமிடையே நிலவ 
வேண்டும் . இதற்குக் கூட்டுப் பேரம் ( Collective Bargaining ) துணை 
செய்யும் . 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த 

கட்டுப்படுத்த இறக்குமதியை அதிகரிக் 
கலாம் . இதனால் பணவீக்க அழுத்தம் குறையும் . பணவீக்க 
காலத்தில் தேவையற்ற ஆடம்பரப் பண்டங்களை ஏற்றுமதி செய்து 
விட்டுத் தேவையான பண்டங்களை இறக்குமதி செய்யலாம் . இரண் 
டாம் உலகப் போருக்குப்பின் இங்கிலாந்து இம் முறையைப் பின் 
பற்றியது . ஏற்றுமதி போதிய அளவு இல்லையென்றால் வேறு நாடு 
களிடமிருந்து கடனாகக்கூடப் பண்டங்களைப் பெறலாம் . குறுகிய 
சாலக் கட 

னைப் பன்னாட்டு நிதி அமைப்பு ( International Monetary 
Fund ) தந்துவிடுவதால் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் 
பாதகமேற்பட்டு அதனால் இறக்குமதி தடைபடும் என்று சொல்ல 
முடியாது . 

பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தக் கூலிக் கொள்கையிலும் 
மாறுதல் இன்றியமையாததாகிறது . 

பணவீக்க 

காலத்தில் 
கூலியும் மற்றச் செலவுகளும் விலையேற்றத்திற்குக் காரணமாயிருப் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பதால் அவைகள் அதிகரிப்பதை அனுமதிக்க முடியாது . கூட்டுப் 
பேரத்தால் கூலி நிர்ணயிக்கப்படுமானால் கூலியை அதிகரிக்காமல் 
பார்த்துக்கொள்வது தொழிற்சங்கங்களின் கடமையாகும் . 
தொழிற்சங்கங்கள் கூலியுயர்வு வேண்டினால் அதற்கொப்ப உற்பத் 
தித்திறனும் ( Productivity ) அதிகரிக்கவேண்டும் . உற்பத்தித்திறன் 
அதிகரிக்குமானால் மொத்த உற்பத்தியும் அதிகரிக்குமாதலின் கூலி 
உயர்வால் செலவு உயர்ந்து விலைமட்டம் உயராது . இரண்டாவ 
தாகக் கூலி உண்மையிலேயே மிகக் குறைவாக இருக்குமானால் 
பணவீக்க 

காலத்திலும் கூலி உயர்வதால் விலைமட்டம் அதி 
கரிக்காது . அதிகக் கூலியால் உற்பத்தியாளர் பெறும் அதிகப் 
படியான இலாபத்தின் அளவுதான் குறையும் . மூன்றாவதாக , அரசு 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் முயற்சியில் தோல்வியுற்றா 
லன்றி , தொழிற்சங்கங்கள் கூலியுயர்வு வேண்டாதிருப்பது அறி 
வுடைமையாகும் . ஆனால் , இதையெல்லாம் பின்பற்றி அரசின் பண 
வீக்கத்திற்கு எதிரான முயற்சியைத் தொழிற்சங்கங்கள் புரிந்து 
கொண்டு கூலியுயர்வு வேண்டாதிருக்கும் என்று உறுதியா 
சொல்ல முடியாது . அதனால் அரசின் முயற்சியாகிய கூலியுயர்வைத் 
தடைசெய்தல் என்பது போர்க்காலங்களில் இயலும் என்றாலும் 
அமைதியான காலத்தில் , அதுவும் தொழிற்சங்கங்கள் அரசியல் 
செல்வாக்குப் பெற்றிருக்குமானால் கடினமாகும் . 


இரண் 


யான 


விலைக்கட்டுப்பாடும் பங்கீடும் ( Price Control and Rationing ) 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் மற்றொரு வழியாகும் . 
டாம் உலகப் போரின்போதும் அதற்குப் பின்னும் பெரும்பான்மை 

நாடுகள் விலைக்கட்டுப்பாட்டையும் பங்கீட்டையும் பின் 
பற்றின . அரசால் பண்டங்களின் விலை கட்டுப்படுத்தப்படும்போது , 
உற்பத்தியாளர்கள் அதே விலைக்குத்தான் விற்கவேண்டும் . விலைக் 
கட்டுப்பாட்டோடு பங்கீடும் பின்பற்றப்படுவதால் நுகர்வோர்கள் 
தங்கள் விருப்பம்போல வேண்டிய அளவு , தங்கள் வருமானத்திற் 
கேற்பப் பண்டங்களை வாங்க முடியாது . இத்தகைய நிலையை 
அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கம் என்று குறிப்பிடலாம் . ஆனால் , சில 
சமயங்களில் தேவையின் அளவு மீறி , கள்ளச் சந்தைகள் தோன்றி 
அதன் விளைவாகக் கட்டுப்பாடு பயனற்றுப் போகலாம் . 


கட்டுப்பாட்டின் காரணமாக ஒன்று மக்கள் நுகர்ச்சியைத் 
தள்ளிப் போடலாம் அல்லது தேவையை ஒரு பண்டத்திலிருந்து 
மற்றொரு பண்டத்திற்கு மாற்றிக்கொள்ளலாம் . எல்லாப் பண்டங் 
களின் மீதும் கட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டால் மக்கள் நுகர்ச்சியைத் 
தள்ளிப்போடுவது தவிர வழியில்லை . ஆனால் , நடைமுறையில் 
எல்லாப் பண்டங்களின் மீதும் கட்டுப்பாடு விதிக்க முடியாது . சில 


பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 
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இன்றியமையாத பண்டங்களின்மீதுமட்டும் கட்டுப்பாடு விதிக்கும் 
போது மக்களின் தேவை அந்தப் பண்டங்களை விட்டுக் கட்டுப்பாடு 
விதிக்காத பண்டங்களுக்கு அதிகரிக்கும் . இதனால் அந்தப் பண்டங் 
களின் விலைகள் உயரும் . அத்தகைய பண்டங்களை உற்பத்தி செய் 
வதால் இலாபம் அதிகரிக்கும் . பணவீக்க காலங்களில் இன்றி 
யமையாத பொருள்களுக்குக் கட்டுப்பாடு விதித்துவிடுவதால் 
கட்டுப்பாடு விதிக்கப்படாத பொருள்கள் பெரும்பாலும் 
ஆடம்பரப் பொருள்களாகும் . ஆடம்பரப் பொருள்களின் விலை 
யுயர்ந்து , உற்பத்தி பெருகுமாயின் உற்பத்திக் காரணிகள் இத் 
தகைய தொழில்களுக்கு இடப்பெயர்ச்சி செய்யும் . இதனால் இன்றி 
யமையாத பொருள்களின் உற்பத்தி பாதிக்கப்படும் . 

கட்டுப்பாட்டினால் பணவீக்கத்தைத் தடுக்கமுடியுமே தவிர 
அகற்ற முடியாது . மக்களிடமுள்ள வாங்கும் திறனைச் சரியானபடி 
பயன்படுத்துவதற்குத் தேவையான பொருள்கள் கிடைக்கா 
விட்டால் , அதன் விளைவாகக் கையூட்டும் கள்ளச் சந்தையும் 
பெருகும் . அதோடு கட்டுப்பாட்டை நிர்வாகம் செய்வதும் 
எளிதன்று . இதற்காக நிறைய ஆட்களுக்குத் தேவை பெருகு 
வதோடு செலவும் ஏற்படுகின்றன . கீன்சு போன்றவர்கள் கட்டுப் 
பாட்டை எதிர்த்ததற்குக் காரணம் அது வாங்கும் திறனுக்கும் , 
உற்பத்தியின் அளவிற்கும் சமநிலை ஏற்படுத்தாது என்பதே . 
அதனால் தான் அவர் மக்களின் வாங்கும் திறனை வரிமூலம் குறைப்ப 
தோடு விலைக்கட்டுப்பாட்டையும் பின்பற்றவேண்டும் என்று கூறு 
கிறார் . அதில்லாமல் விலையை மட்டும் கட்டுப்படுத்துவதால் நுகர் 
வோர் சுதந்திரத்திற்கும் நலத்திற்கும் தீங்கு விளைவிப்பதாகும் . 

பங்கீடு இல்லையென்றால் செல்வர்கள் கிடைப்பருமையுடைய 
நுகர்வோர் பொருள்களின் விலையை உயர்த்திப் பெரும்பாலான 
நுகர்வோர் பொருள்களை வாங்க முடியாமல் செய்து விடுவார்கள் . 
பங்கீட்டால் நுகர்வோரின் பலவகையான விருப்பு வெறுப்புகள் , 
பழக்க வழக்கங்கள் முதலியன புறக்கணிக்கப்படுகின்றன . நுகர் 
வோருக்குத் தேவைப்படும் எல்லாப் பண்டங்களையும் பங்கீட்டு 
முறைப்படி விநியோகம் செய்ய முடியாது . 

உள்நாட்டுப் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தச் செலாவணியின் 
வெளிநாட்டு மதிப்பை மிகைமதிப்புச் செய்யலாம் . இதனால் வெளி 
நாட்டுச் செலாவணியைவிட நமது செலாவணி மதிப்புயர்ந்ததாக 
விளங்கும் . மிகை மதிப்புச் செய்த செலாவணி ( Overvalued 
Currency ) பணவீக்கத்திற்கு எதிரான கீழ்க்காணும் விளைவுகளை 
உண்டாக்கும் . முதலாவது , ஏற்றுமதிகள் குறையுமாதலின் பண 
வருமானத்தின் அளவும் குறையும் . இரண்டாவது , இறக்குமதிகள் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பெருகுமாதலின் இறக்குமதிச் செலவுகள் அதிகரிக்கும் . மூன்றா 
வதாக , இறக்குமதி காரணமாக உற்பத்திச் செலவுகள் குறைந்து 
விலைமட்டமும் குறையும் . ஆனால் , மற்ற நாடுகளிலும் அதே 
சமயத்தில் பணவீக்கம் இருக்குமாயின் அதிக அளவு மிகைமதிப்புச் 
செய்யவேண்டிவரும் . இல்லாவிட்டால் அயல் நாட்டுக் ச்சாப் 
பொருள்களுக்கு அதிகவிலை கொடுக்க நேரிடும் . ஆனால் , பண 
வீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவதற்காகவே மிகைமதிப்புச் செய்யப் 
பட்டு அது நீடிக்கப்பட்டால் , அதனால் அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
நிலையில் ஏற்படும் விளைவுகள் விபரீதமாக இருக்கும் . 

பணவாட்டம் 

( Deflation ) 
பணவீக்கத்திற்கு எதிரான நிலையே பணவாட்டமாகும் . பண 
வாட்டம் குறைந்து கொண்டு செல்லும் விலைகளோடு தொடர்பு 
படுத்திப் பேசப்படுவதாகும் . பணவாட்டம் என்பது பணத்தின் 
மதிப்பு அதிகரிப்பதாகும் . அதாவது விலைகள் குறைந்து கொண் 
டிருக்கும் என்று கிரௌதர் விளக்குகிறார் . பணவாட்டம் , பண 
வீக்கம் ஆகிய இரண்டும் பணத்துறைச் சொற்கள் என்றாலும் 
அவை எதிர்மாறான நிலையை விளக்குகின்றன . பணவீக்கம் பெரும் 
பாலும் தொழில் நடவடிக்கைகளும் வேலைவாய்ப்பும் அதிகரிப் 
பதையும் , பணவாட்டம் இவை இரண்டும் குறைவதையும் குறிப் 
பிடுகின்றன . ஆனால் , இந்தத் தொடர்பு முழுமையானது என்று 
கூறமுடியாது . 

ஏனென்றால் பணவீக்கமில்லாமல் மீட்சியும் 
( Recovery ), மீட்சி இல்லாமல் பணவீக்கமும் ஏற்படக்கூடும் . 
அதைப்போலவே பணவாட்டம் இல்லாமல் மந்தமும் ( Depression) , 
மந்தமில்லாமல் பணவாட்டமும் இருக்கக்கூடும் . என்றாலும் 
அவைகளைத் தனித்தனியே பிரிப்பது அரிதாகும் . 


பணவாட்டம் பல காரணங்களால் ஏற்படக்கூடும் . புழக் 
கத்தில் இருக்கும் 

பணம் 

உற்பத்தி செய்த பண்டங்களுக்குச் 
சமமாக இல்லாமல் இருக்குமானால் அதன் காரணமாக விலைகள் 
குறைந்து அது பணவாட்டத்தில் போய் முடியும் . பணவீக்கத்தைக் 
கட்டுப்படுத்தப் பின்பற்றும் கொள்கைகள் 
காரணமாக விலை 
மட்டம் குறைந்து வருமானமும் வேலைவாய்ப்பும் பாதிக்கப்பட்டுப் 
பண வாட்டம் ஏற்படலாம் . இறக்குமதி அதிகரித்து , மக்களின் 

வருமானம் குறைந்து அதனாலும் பணவாட்டம் உண் 
டாகலாம் . அரசு உபரி வரவு செலவுத் திட்டத்தைச் செயல்படுத்து 
மானால் மக்களின் வாங்கும்திறன் குறைந்து பணவாட்டம் உரு 


பண 


1 G. Crowther - An Outline of Money , p : 107 . 
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வாகலாம் . வாணிகச் சுழலின் கீழ்முகத்தில் ( Downward Phase ) 
பெரும்பாலும் பணவாட்டம் தோன்றுகிறது . அரசு அதிக அளவில் 
வரி விதிக்குமானால் அதனால் முதலீடு , உற்பத்தி முதலியவை 
பாதிக்கப்பட்டு வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் ஏற்பட்டு விலைகள் 
குறைந்து பணவாட்டம் ஏற்படலாம் : 


பணவாட்டத்தின் விளைவுகள் 

பணவீக்கத்திற்கு எதிரிடையான விளைவுகளைப் பணவாட்டம் 
உண்டாக்கும் . பணவீக்கம் உற்பத்தியைத் தூண்டும் என்று 
பார்த்தோம் . ஆனால் , பணவாட்டம் உற்பத்தியைப் பாதிக்கும் . 
விலைமட்டம் குறையும்போது இலாபத்தின் அளவும் குறையு 
மாதலின் , முதலீட்டின் அளவும் குறையும் . இதனால் வேலை 
வாய்ப்பும் பாதிக்கப்பட்டு மக்களின் பணவருமானமும் குறையும் . 
இது மேலும் விலைகள் சரியக் காரணமாகும் . விலைகள் குறையும் 
வேகத்தில் உற்பத்திச் செலவுகள் குறையாதாதலின் இது உற்பத்தி 
யாளர்களுக்கு நஷ்டத்தை உண்டாக்கும் . பண்டங்களுக்கும் 
பணிகளுக்குமுள்ள பயன் தருதேவையின் அளவு 

பணவாட்ட 
காலத்தில் பெரிதும் குறையும் . சுருங்கக்கூறின் பணவாட்டம் 
முதலீடு , உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு முதலியவற்றில் விரும்பத் 
தகாத விளைவுகளை உண்டாக்கிச் சமுதாயத்தின் உண்மைச் செல் 
வத்தைக் குறைத்துவிடும் . 
பணவாட்டம் பங்கீட்டிலும் சில விளைவுகளை ஏற்படுத்து 

பணவாட்டம் ஏற்படும்போது பணத்தின் மதிப்பு 
அதிகரிப்பதால் கடன் கொடுத்தோர் பயனடைவர் . கடன் 
பட்டோர் கடனைத் தீர்ப்பது எளிதன்று . தொழில் முயல்வோர் 
பணவாட்ட காலங்களில் நஷ்டமே அடைவர் . விலைமட்டம் 
குறைந்து கொண்டுவரும் வேகத்தில் கூலி , வட்டி , வாரம் ஆகியவை 
கட்கு ஆகும் செலவு குறையாது . அதோடு முதலீடு செய்வதற்கு 
எவ்வித ஊக்கமும் இருக்காது . கூலி , சம்பளம் பெறுவோர் பண 
வாட்டத்தால் நன்மையே அடைவர் . பண்டங்களின் விலைகள் 
குறையும்போது இவர்கள் வருமானம் ஏறக்குறைய நிலையாக 
இருப்பதால் உண்மை வருமானம் அதிகரிக்கிறது . ஆனால் , 
உற்பத்திப் பாதிக்கப்பட்டு வேலைவாய்ப்புக் குறைவதால் சிலர் 
வேலையை இழக்க நேரிடும் . பொதுவாக முதலீட்டாளர்கள் பண 
வாட்டத்தால் பாதிக்கப்படுவார்கள் . வங்கிகளில் முதலீடு செய் 
தவாகள் நஷ்டமே அடைவர் . என்றாலும் சேமிப்பு , இன்ஷ்யூரன்சு 
முதலியவற்றில் பணத்தைப் போட்டு வைத்தவர்களும் , நிலையான 
வருமானம் வரும் துறைகளில் முதலீடு செய்தவர்களும் இலாபமே 
அடைவர் . விவசாயிகள் விலைமட்டம் குறையும்போது தீமையே 


கின்றது . 
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அடைவர் . அவர்கள் உற்பத்திப் பொருள்களை நல்ல விலைக்கு 
விற்க முடியாது . கடன் வாங்கியிருக்கும் விவசாயிகள் கடனைக் 
கட்ட முடியாமல் துன்பப்படுவர் . மொத்தத்தில் பணவாட்டத் 
தால் தேசிய வருமானம் குறைந்து சமுதாயத்தில் அனைவரும் 
பாதிக்கப்படுகின்றனர் . உற்பத்திக் குறைவதால் வேலைவாய்ப்பை 
இழந்து பலர் வறுமையின் வாய்ப்படுவர் . தொழிற்சாலைகள் 
மூடப்பட்டு எங்கும் துன்பமும் துயரமும் விளங்குவதைக் காண 
லாம் . மக்கள் எதிர்காலத்தில் நம்பிக்கையை இழப்பர் . அதோடு 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவதுபோலப் பணவாட்டத்தை 
அவ்வளவு எளிதில் கட்டுப்படுத்த முடியாது . 


பணவாட்டத்தைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளை ஏற்கனவே 
விரிவாக ஆராய்ந்திருக்கிறோம் . பணவாட்டத்தைக் கட்டுப்படுத்த 
அதே முறைகளை எதிராகக் கடைப்பிடித்தல் வேண்டும் . 
வாட்டத்தைப் போக்கவும் பணத்துறை நடவடிக்கைகள் , 
அரசிறை நடவடிக்கைகள் , மற்ற நடவடிக்கைகள் முதலியவற்றைப் 
பின்பற்ற வேண்டும் . 


பண 


பணவாட்ட காலத்தில் விலைமட்டம் சரிந்து கொண்டும் 
பயன் தரு தேவை குறைந்து கொண்டும் செல்லுமாதலின் பணத் 
துறையைப் பொறுத்தவரை 

வங்கிவீதக் கொள்கை , 

வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் 
முதலியவற்றைப் பின்பற்றிக் கடன் பெருக்கம் செய்தல் வேண்டும் . 
இக் கொள்கையை 

எளிய பணக் கொள்கை ( Cheap Money 
Policy ) என்று சொல்வார்கள் . இதனால் முதலீடு , உற்பத்தி , 
வேலைவாய்ப்பு முதலியன பெருகும் . ஆனால் , பணத்துறைக் 
கொள்கையில் சில குறைபாடுகள் உண்டு . சில சமயங்களில் 
இதனால் எதிர்பார்த்த பலன் விளையாமல் போகலாம் . ஏனென்றால் 
வட்டி குறைவதாலும் கடன் வசதி பெருகுவதாலும் மட்டும் 
முதலீட்டின் அளவு அதிகரித்துவிடாது . முதலீடு இலாபத்தின் 
அடிப்படையில் செய்யப்படுகிறது . உற்பத்தியாளர்கள் எதிர் 
பார்க்கும் இலாப விகிதத்தைப் பொறுத்தே முதலீட்டின் அளவு 
அமையும் . இலாபம் இல்லாதபோது கடனைப் பெருக்கினாலும் 
முதலீடு அதிகரிக்காது . 


அரசிறை நடவடிக்கையாகப் பணவாட்ட காலத்தில் அரசு 
மேற்கொள்ள வேண்டியது பற்றாக்குறை நிதியாக்கம் ஆகும் . 
அரசின் செலவு அதிகமாகவும் வருவாய் குறைவாகவும் இருக்க 
வேண்டும் . அரசு வரியின் அளவைக் குறைத்து மக்களின் வாங்கும் 


பணவீக்கமும் பணவாட்ட மும் 
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திறன் பெருகும்படி பார்த்துக்கொள்ள வேண்டும் . அரசு பொதுப் 
பணிகளை ஏற்று நடத்த முன்வர வேண்டும் . அணைகள் கட்டுதல் , 
சாலைகள் அமைத்தல் , போக்குவரத்து வசதியைப் பெருக்குதல் 
போன்ற பணிகளில் ஈடுபட வேண்டும் . தனியார் முதலீடு செய்ய 
முன்வராத துறைகளில் அரசு முதலீடு செய்ய முன்வர வேண்டும் . 
வேலையில்லாதவர்களுக்கு வேலைவாய்ப்பை ஏற்படுத்தித் தர 
வேண்டும் . இதனால் மக்களின் வருமானம் பெருகி , பயன் தரு 
தேவை உயர்ந்து பண்டம் , பணிகளின் உற்பத்தி அதிகரிக்கும் . 
பணவாட்டத்தைத் தவிர்க்க அரசிறை நடவடிக்கைகள் பெரிதும் 
பயனளிக்கும் . 


மற்ற நடவடிக்கைகளாக 

அரசு 

விலைகள் குறையாமல் 
பார்த்துக்கொள்ள வேண்டும் . விலைகள் அளவுமீறிக் குறையும் 
போது உற்பத்தியாளர்கள் பாதிக்கப்படுவதால் , ஒரு குறிப்பிட்ட 
அளவிற்குக்கீழ் விலை குறையாமலிருக்க , அரசு தானாக முன்வந்து 
பண்டங்களை வாங்கிக் கொள்ளலாம் . பிறகு அந்தப் பண்டங்களை 
அரசு விற்றுக்கொள்ளலாம் . ஆனால் , அரசிடம் விலை குறையும் 
எல்லாப் பொருள்களையும் வாங்கப் போதிய நிதி இருக்கும் என்று 
சொல்ல முடியாது . 

ஆதலின் இத்தகைய நடவடிக்கைகளைப் பின் 
பற்றுவது அவ்வளவு எளிதல்ல . 


பண 


பணவீக்கம் , பணவாட்டம் ஆகியவற்றை விளக்கமாகப் 
பார்த்தோம் . அவை இரண்டும் ஒன்றுக்கொன்று முரணானவை 
என்று தோன்றினாலும் அவற்றிற்கிடையே வேறுபாடுகள் உண்டு . 
பணவீக்க காலத்தில் விலைமட்டம் உயரும்போது வேலை வாய்ப்பு 
அதிகரிக்காமல் போகும் . ஆனால் , பணவாட்ட காலத்தில் விலைச் 
சரிவால் வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் ஏற்படுகிறது . 
வீக்கமோ சமுதாயத்தின் செல்வத்தை மட்டும் மறுபங்கீடு செய் 
கிறது . ஆனால் , பணவாட்டமோ சமுதாயத்தின் செல்வத்தையே 
அழிக்க முனைகிறது . பணவீக்கத்தை ஓரளவு கட்டுப்படுத்த 
முடியும் . ஆனால் , 

பணவாட்டத்தைத் தவிர்ப்பது எளிதன்று . 
அதனால் தான் கீன்சு பணவீக்கம் , பணவாட்டம் ஆகிய இரண்டை 
யும் ஒப்பிடும்போது , பணவீக்கம் அநீதியானது . பணவாட்டம் 
தகுதியற்றது . இந்த இரண்டில் பணவாட்டம் மிக மோசமானது 
( Inflation is unjust and deflation is inexpedient. Of the two 
deflation is worse ) என்று குறிப்பிடுகிறார் . 

நாம் இதுவரை ஆராய்ந்த பணவீக்கம் , பணவாட்டம் தவிர 
மீட்சிப் பணவீக்கம் ( Reflation ) , வீக்க நீக்கம் ( Disinflation ) 
போன்றவைகள் வேறு நிலைகளை விளக்கும் பணத்துறைச் சொற் 
களாகும் . விலையேற்றமும் விலைகுறைதலும் சில சமயங்களில் 
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பொருளாதாரத்திற்குத் தேவையாய் உள்ளது . மந்த நிலை 
யிலுள்ள பொருளாதாரத்தில் பொருளாதார நடவடிக்கைகளைத் 
தூண்டிவிட விலையேற்றம் தேவைப்படுகிறது . இந்த அளவான 
விலையேற்றம் வேலைவாய்ப்புகளைப் பெருக்கிப் பொருளாதாரம் 
வேலை நிறைவை நோக்கி முன்னேறப் பேருதவி புரிகிறது . 
தகைய விலையேற்றத்தையே மீட்சிப் பணவீக்கம் ( Relation ) 
என்பர் . பேராசிரியர் ஜி . டி . எச் . கோல் ( G. D. H. Cole ) இதைப் 
பொருளாதார மந்தத்தை நீக்க வெளிப்படையாகச் செய்யப் 
படும் பணவீக்கம் (Inflation deliberately undertaken to relieve 
depression ) என்று கூறுகிறார் . வேலைநிறைவிற்குப் பின் உற்பத்திப் 
பெருக்கம் ஏற்பட வழியில்லையாதலின் அதற்குமேல் விலைகள் 
உயர்ந்தால் அதனால் தீமையே விளையும் . ஆதலின் உற்பத்தி 
வேலைவாய்ப்பு 

வைகளைப் 

பாதிக்காதவண்ணம் விலை 
யேற்றத்தைக் குறைக்க வேண்டியது அவசியமாகிறது . இப்படி 
விலையேற்றத்தைக் குறைக்கும் முயற்சியே வீக்க நீக்கம் ( Disinfla 
tion ) எனப்படும் . 


ଓ 


10. பணத்துறைக் கைகோள் 

( Monetary Policy ) 


பண்டமாற்று நிலையிலிருந்து விடுபட்ட ஆரம்பப் பொரு 
ளாதார அமைப்பில் பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக மட்டும் 
பயன்படுத்தப்பட்டது . சுயதேவைக்கு மட்டும் பண்டங்களை 
உற்பத்தி செய்ததால் சிறப்புத் தேர்ச்சிக்கோ பேரளவு உற்பத் 
திக்கோ வாய்ப்பு ஏற்படவில்லை . சேமிப்பாளரே முதலீடும் 
செய்ததால் சேமிப்பிற்கும் முதலீட்டிற்கும் இடையே சமநிலை 
விளங்கியதெனலாம் . தேவையும் உற்பத்தியும் ஏறக்குறையச் 
சமமாகவே இருந்தது . சமுதாயத்தின் மொத்த உற்பத்தியும் 
வாழ்க்கைத்தரமும் குறைவாகவே இருந்தன . இந் நிலையில் 
பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
பருவ 
மாற்றத்தால் மட்டும் ஏற்பட்டன . இத்தகைய சமுதாயத்தின் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகளுக்குக் காரணமாக அமையாமல் 
பணம் நடுநிலையாக ( Neutral) இருந்தது எனலாம் . ஆனால் , 
தற்காலச் சமுதாயத்தில் உற்பத்தி , தேவையை எதிர்பார்த்தே 
செய்யப்படுகிறது . சிறப்புத் தேர்ச்சியும் வேலைப்பாகுபாடும் 
உற்பத்தியில் பெரும்பங்கு வகிக்கின்றன . சேமிப்பும் முதலீடும் 
பிரிக்கப்பட்டுத் தனித்தனியாக மக்கள் அதில் ஈடுபடுகிறார்கள் . 
ஆனால் , பணம் வெறும் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக மட்டும் அமை 
யாமல் இயக்க நிலைக் காரணியாக ( Dynamic Factor ) அமைந்து 
தேசிய வருமானம் , வேலைவாய்ப்பு , நுகர்வோர் உற்பத்தியாளரின் 
பொருள்களின் தேவை , சேமிப்பு , முதலீட்டின் அளவு இவைகளில் 
மாறுதலை உண்டாக்குகிறது . ஆதலின் பணத்துறைக் 
கைகோளின் நோக்கம் குழப்பமான பொருளாதார அமைப்பில் 
பணத்தைப் பயன்படுத்துவதால் ஏற்படும் கெடுதலான விளைவு 
களைத் தவிர்ப்பது ஆகும் . இதனால் பணத்துறைக் கைகோளின் 
நோக்கம் ஒன்றுதான் 

எண்ணிவிடக்கூடாது . 
ஏனென்றால் பணத்துறைக் கைகோள் பொருளாதார நோக்கங் 


என்று 


18 
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களுக்காக மட்டுமல்லாமல் சமுதாய நோக்கங்களுக்காகவும் பயன் 
படுத்தப்படுகிறது . 


பணத்துறைக் கைகோள் என்ற சொற்றொடர் பத்தொன்ப 
தாம் நூற்றாண்டிற்கு முன்னால் வழங்கப்படவில்லை . இதனால் 
பணத்துறைக் கைகோள் இதற்கு முன்னால் பின்பற்றப்படவில்லை 
என்பது பொருளன்று . ஆனால் , பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டில் 
தான் பணத்துறைக் கைகோள் முறையாகவும் தெளிவாகவும் 
ஆராயப்பட்டது . இந்த இருபதாம் நூற்றாண்டில் பணத்துறைக் 
கைகோள் பொருளாதார வளர்ச்சிக்கும் நிலைபேற்றிற்கும் இன்றி 
யமையாததாகக் கருதப்படுகிறது . பணத்துறைக் கைகோள் 
அடிக்கடி பயன்படுத்தப்பட்டாலும் மிகச் சிலரே அதற்குத் தெளி 
வான இலக்கணம் வகுத்துள்ளார்கள் . பால் ஐன்சிக் என்பார் 
பணத்துறைக் கைகோளை , தன் ஆட்சிக்குட்பட்ட சமுதாயத்தின் 
பணத் திட்டத்தைப்பற்றி ஆட்சியாளர் கொண்டுள்ள நோக்கம் 
என்று குறிப்பிடுகிறார் . ! இதற்கு அவர் கொடுக்கும் விளக்கம் 
இலட்சியப் பணத்துறைக் கைகோள் என்பது பணத்திட்டம் 
செயல்படும்போது அதனால் விளையும் தீமைகளைக் குறைத்து 
நன்மைகளைப் பெருக்குவதாகும் . பேராசிரியர் கிரௌதரும் 
பணத்துறைக் கைகோளுக்குத் தெளிவான விளக்கம் கூறுகிறார் . 
எல்லா நவீன சமுதாயங்களும் பணத்திட்டத்தைப் பின்பற்று 
வதற்குக் காரணம் அதனால் விளையும் பொருளாதார நலன்களே 
ஆகும் . 

பணத்திட்டம் இல்லாமல் எந்தச் சமுதாயமும் இல்லை 
என்னும் அளவிற்குப் பணத்திட்டம் இன்றியமையாததாக இருக் 
கிறது . ஆனால் , பணத்தால் நன்மை விளைவது போலவே தீமை 
களும் விளைகின்றன . அளவுமீறிச் செலாவணியும் கடனும் 
பெருக்கப்பட்டால் பணவீக்கமும் , சுருக்கப்பட்டால் பண வாட்ட 
மும் ஏற்படுகின்றன . இதைப் போலவே வாணிகச் சுழலின் 
ஏற்ற இறக்கங்களும் தீமையை உண்டாக்குகின்றன . பணத் 
துறைக் கைகோளின் நோக்கம் பணத்திட்டம் செயல்படுவதில் 
உள்ள கெடுதல்களைக் குறைப்பதேயாகும் . 2 புழக்கத்திலிருக்கும் 
பணத்தின் அளவு சமுதாயத்தின் தேவையைவிடக் கூடுவதாலோ 
குறைவதாலோதான் பொருளாதார நலன்களுக்குத் தீமைகள் 
விளைவிக்கின்றன என்று சென்ற அத்தியாயத்தில் விரிவாகப் பார்த் 
தோம் , ஆதலின் பணப்பெருக்கமும் சுருக்கமும் சில நோக்கங் 
களின் அடிப்படையில் நன்கு நிர்வகிக்கப்பட வேண்டும் . இந்தக் 
கருத்தை வலியுறுத்தி ஆர் . பி . கென்ட் (R. P. Kent ) , பணத் 


1 Paul Einzig - Monetary Policy . Ends and Means , p . 48 . 
2 Crowther - An Outline of Money , p. 176. 
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துறைக் 

கைக்கோள் என்பது வேலை நிறைவு போன்ற ஒன்று 
அல்லது அதிகமான நோக்கங்களை வெளிப்படையாக அடை 
வதற்குப் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவு பெருகுவதையும் 
சுருங்குவதையும் நிர்வகிப்பது ஆகும் என்று விளக்கமாகக் 
குறிப்பிடுகிறார் . " 


பொரு 


பணத்துறைக் கைகோள் சமீப காலத்தில் மிகுந்த செல் 
வாக்குப் பெற்றதெனலாம் . இதற்குச் சில 

காரணங்களைக் 
கூறலாம் . உலகப் போருக்குப் பின் ஏற்பட்ட மட்டற்ற விலை 
யேற்றமும் , பணத்துறையல்லாத மற்ற வழிகளில் 

அரசுகள் 
முயன்றும் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முடியாமற் போனதும் , 
அரசிறைக் கைகோளோடு பணத்துறைக் கைகோளும் இணைந்து 
செயல்பட வேண்டிய அவசியம் உணரப்பட்டதும் பணத்துறைக் 
கைகோளின் இன்றியமையாத நிலைக்குக் 

காரணமாயின . 
தற்கால அரசு ஒரு மக்கள் நல அரசர்க விளங்குவதும் , 
ளாதார வளர்ச்சி அதன் இலட்சியங்களுள் ஒன்றாக விளங்குவதும் 
பணத்துறைக் கைகோள் இன்னும் புகழ்பெறக் காரணமாயின . 
பணத்துறைக் கைகோள் அரசிறைக் கைகோளிலிருந்து ( Fiscal 
Policy ) வேறுபட்டது . அரசிறைக் கைகோள் அரசின் வரவு , 
செலவு , கடன் முதலியவற்றைப் பற்றியது . சிலர் பணவீக்கத்திற் 
கெதிராகப் பின்பற்றப்படும் எந்தக் கொள்கையும் பணத்துறைக் 
கைகோள் என்று கூறுகின்றனர் . ஆனால் , இது அவ்வளவு சரி 
யன்று . ஏனென்றால் அரசு கடைப்பிடிக்கும் உபரி வரவு செலவுத் 
திட்டமும் , பண்டங்களின் அளிப்பைக் கட்டுப்படுத்துவதும் பணத் 
துறைக் கைகோள் என்று சொல்ல முடியாது . ஆனால் , அரசாங் 
கத்தின் வரவு , செலவு , கடன் முதலியவை சம்பந்தமாக எடுத்துக் 
கொள்ளப்படும் நடவடிக்கைகள் 

நடவடிக்கைகள் பணத்துறையைப் பாதிக்கும் 
என்று கூறலாம் . பணத்துறைக் கைகோள் பொருளாதாரக் 
கைகோளின் ( Economic Policy ) ஒரு பகுதி எனலாம் . பொரு 
ளாதாரத்துறை நடவடிக்கைகள் பணத்துறையிலும் சில 
விளைவுகளை ஏற்படுத்தும் . ஆதலின் பணத்துறைக் கைகோள் 
மற்றக் கைகோள்களோடு தொடர்புடையது ஆகும் . 


பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கங்கள் ( Objectives of Monetary 
Policy ) 

பொருளாதார அறிஞர்கள் பணத்துறைக் கைகோளின் 
நோக்கங்களைப் பலவாகக் குறிப்பிட்டிருக்கிறார்கள் . பணத் 
துறைக் கைகோளின் முக்கிய நோக்கம் எது என்பதில் கருத்து 


1 R. P. Kent - Money and Banking , p ; 522 . 
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வேறுபாடு உள்ளது . பணத்துறைக் கைகோளின் முக்கிய 
நோக்கம் வெவ்வேறு நாடுகளில் வெவ்வேறு காலங்களில் பணத் 
துறை அதிகாரிகள் எதிர்நோக்கிய பிரச்சினைகளைப் பொறுத்து 
வெவ்வேறாக இருந்திருக்கிறது . பணத்துறைக் கைகோள் 
அரசியல் , சமுதாய , பொருளாதார நோக்கங்களுக்காகப் பின் 
பற்றப்படலாம் . ஹங்கேரியில் போருக்குப்பின் பணத்துறைக் 
கைகோள் சமுதாய நோக்கத்திற்காகப் பின்பற்றப்பட்டது . 
செலாவணியின் மதிப்பு 

மதிப்பு அளவுக்கு மீறிக் குறைக்கப்பட்டு 
செல்வர்கள் கையிலிருந்த செல்வமும் வருவாயும் பறிக்கப் 
பட்டது . 

சமுதாயத்தின் ஏற்றத்தாழ்வைக் குறைத்துச் சம 
தர்மத்தை அடையவே இம் முறை கையாளப்பட்டது . இதைப் 
போலவே ஜெர்மனியில் 1914 ஆம் ஆண்டு , போர் தொடங்கு 
வதற்கு முன்னால் பணத்துறைக் கொள்கை அரசியல் நோக்கத்திற் 
காகக் கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . இதனால் பாதுகாப்பிற்கு 
வேண்டிய பொன்னைப் பெறமுடிந்தது . இங்கு நாம் விரிவாக 
ஆராயப்போவது பணத்துறைக் கைகோளின் 

பொருளாதார 
நோக்கங்களையே ஆகும் . கீழ்வருவனவற்றை நாம் முக்கிய 
நோக்கங்களாகக் குறிப்பிடலாம் . அவையாவன : 


( 1 ) நாணய மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்துதல் ( Exchange 
Stability ) . 

( 2 ) விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துதல் ( Price Stability ) . 
( 3 ) பணத்தின் நடுநிலைமை ( Neutrality of Money ) . 
( 4 ) வேலை நிறைவு ( Full Employment ) . 
( 5 ) பொருளாதார வளர்ச்சி ( Economic Growth ). 


இதுவே 


நாணய மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்தல் 

நீண்ட காலமாக மாற்று வீதத்தை நிலையாக வைத்திருத்தல் 
தான் பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கமாகக் கருதப்பட்டது . 

பணத்துறைக் கைகோளின் முக்கிய நோக்கமாகவும் 
கருதப்பட்டது . ஒவ்வொரு நாட்டையும் எதிர்நோக்கியுள்ள 
பிரச்சினை உள்நாட்டில் 

விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துவதா 
அல்லது மாற்றுவீதத்தை நிலையாக வைத்திருப்பதா என்பதாகும் . 
பணத்துறை வரலாற்றைப் பார்த்தால் கடந்த காலத்தில் பெரும் 
பான்மையான நாடுகள் மாற்று வீதத்தை நிலையாக வைத்திருப் 
பதை உள் நாட்டில் விலை , உற்பத்தி முதலியவற்றை நிலையாக 
வைத்திருப்பதைவிட இன்றியமையாததாகக் கருதின . பொன் 
திட்டத்தைப் பெரும்பான்மையான நாடுகள் பின்பற்றின என்றும் 
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எடை , 


பொன் திட்டத்தின்கீழ் இருநாட்டுச் செலாவணிகளின் 
தூய்மை முதலியவற்றின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்பட்ட 
மாற்று வீதம் நிலையாகவே இருந்தது என்றும் முன்னரே விரிவாகப் 
பார்த்துள்ளோம் . பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்றிய நாடுகள் 
மாற்றுவீதம் நிலையாக இருக்கவேண்டும் என்பதற்காக உள் நாட்டு 
நிலைபேற்றையும் ( Domestic Stability ) கூடத் தியாகம் செய்யத் 
தயாராயிருந்தன . மாற்றுவீதம் நிலையாக இருந்தால் பயன் 
விளையும் என்று கருதப்பட்டது . 


யான 


முதலாவதாகப் பன்னாட்டு வாணிகம் சரிவர நடைபெற நிலை 

மாற்றுவீதம் இன்றியமையாதது எனக் கருதப்பட்டது . 
பெரும்பான்மையான நாடுகள் பன்னாட்டு வாணிகத்தால் தான் 
பொருளாதார நலம் பெருகும் என்று எண்ணின . ஆதலின் 
பன்னாட்டு வாணிகத்தைப் பெரிதும் நம்பியிருக்கும் இங்கிலாந்து , 
டென்மார்க் , ஜப்பான் போன்ற நாடுகள் மாற்றுவீதத்தை நிலைப் 
படுத்துவதை முக்கியமான கொள்கையாகக் கடைப்பிடித்தன . 
இரண்டாவதாக , மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வு இருக்குமானால் , 
மக்கள் செலாவணியின் மீது நம்பிக்கை இழந்துவிடுவார்கள் . 
இதனால் மூலதனப்பெயர்ச்சி மாற்று வீதம் நிலையாக உள்ள 
நாட்டுக்கு ஏற்படும் . மூன்றாவதாக , மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்களில் அந்நிய மாற்றுவீத அங்காடியில் ஊக வாணிகம் 
நடைபெறுவதுடன் , பன்னாட்டுக் கடன் , மூலதனம் முதலியன 
தடைபடும் . இறுதியாக , அந்நியச் செலாவணி மாற்று வீதத்தில் 
ஏற்படும் சிறு மாறுதலும் வெளிப்படையாகத் தெரியும் . ஆனால் , 
உள் நாட்டு விலைமட்டத்தில் அதே அளவு மாறுதல் ஏற்பட்டால் 
அவ்வளவு வெளிப்படையாகத் தெரியாது . உலகெங்கும் உள்ள 

வாணிகர்கள் மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களைத் 
தங்களுக்குச் சாதகமாகப் பயன்படுத்தி அதன் மூலம் இலாப 
மடைய முயல்வார்கள் . 


ஊக 


மாற்றுவீதத்தை நிலையாக வைத்திருத்தல் என்பது பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டிலும் , இருபதாம் நூற்றாண்டின் ஆரம்பத்திலும் 
பணத்துறைக் கொள்கையின் முக்கிய நோக்கமாக இருந்தது . 
உலகப் பெருமந்தம் ஏற்படுவதற்கு முன்வரை பெரும்பாலான 
நாடுகள் மாற்றுவீதத்தை நிலையாகவே வைத்திருந்தன . மாற்று 
வீதம் நிலையாக இருப்பதால் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கு நன்மை 
விளையும் என்றாலும் , இது வேறு வகைகளால் பெரிதும் குறைபாடு 
உடையதாகும் . ஏனென்றால் மாற்று வீதம் நிலையாக இருப்பதற்குச் 
செலுத்தப்பட்ட விலை உள்நாட்டு நிலைபேறு ஆகும் . 
உள்நாட்டில் ஏற்படும் விலை மாற்றங்கள் முதலீடு , உற்பத்தி , வேலை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாய்ப்பு முதலியவற்றைப் பாதித்துப் பொருளாதாரச் சீர்கேடுகளை 
உண்டாக்கின . இதுதான் பொன் திட்டத்தின் ஒரு பெரிய குறை 
பாடாகவும் விளங்கியது . பொன் திட்டம் மாற்றுவீதத்தை நிலை 
யாக வைத்திருந்தாலும் , உள்நாட்டில் பணவீக்கத்திற்கும் , பண 
வாட்டத்திற்கும் காரணமானது . நிலையான மாற்றுவீதம் வெளி 
நாட்டுப் பண்டங்களை விற்கவும் வாங்கவும் செய்த வணிகர்கட்கு 
நன்மையை விளைவித்தாலும் உள்நாட்டு உற்பத்தியாளர்கள் 
இதனால் பாதிக்கப்பட்டார்கள் . அதோடு பணவாட்டமும் 
பணவீக்கமும் நிலையான மாற்றுவீதம் மூலம் ஒரு நாட்டிலிருந்து 
மற்றொரு நாட்டிற்குப் பரவும் தன்மை படைத்தன . இதனால் 
மாற்று வீதம் நிலையாக இருப்பதைவிட விலைமட்டம் நிலையாக 
இருப்பது பெரும்பாலான நாடுகளால் பணத்துறைக் கைகோளின் 
முக்கிய நோக்கமாகக் கருதப்படுகிறது . ஆதலின் மாற்றுவீதம் 
நிலையாக இருத்தல் என்பது ஜப்பான் , இங்கிலாந்து , டென்மார்க் 
போன்ற வெளிநாட்டு வாணிகத்தைப் பெரிதும் நம்பியிருக்கும் 
நாடுகளன்றி மற்ற நாடுகளுக்கு அவ்வளவு இன்றியமையாதது 
அல்ல . தற்காலத்தில் பெரும்பான்மையான நாடுகள் பன்னாட்டுப் 
பண நிதியின் உறுப்பினராக இருப்பதால் இந்த நோக்கம் அவ்வளவு 
இன்றியமையாதது என்று கூறமுடியாது . 


ஆனால் , செலாவணியின் உள் நாட்டு மதிப்பிற்கும் ( Internal 
Value ) வெளிநாட்டு மதிப்பிற்கும் நெருங்கிய தொடர்புள்ளது . 
பொன்திட்டத்தின் குறைபாடாக நாம் குறிப்பிட்டது உள் 
நாட்டுப் பணத்துறைக் கைகோளை ( Internal Monetary Policy ) 
நாம் சுதந்திரமாகப் பின்பற்ற முடியாது என்பதாகும் . பொன் 
திட்ட விதிகளைப் பின்பற்றும்போது சில சூழ்நிலைகளில் உள் 
நாட்டில் மந்தம் இருக்கும் போது பணவாட்டக் 

கொள்கை 
யையும் , விலையேற்றம் நிகழ்ந்து கொண்டிருக்கும்போது பணவீக்க 
கொள்கையையும் கடைப்பிடிக்க நேரிடும் . இத்தகைய எடுத்துக் 
காட்டுகள் சில நாம் கூறமுடியும் என்றாலும் உள்நாட்டுச் 
சூழ்நிலைக்குப் பொருத்தமான நமது கொள்கை வெளிநாட்டுத் 
தேவைகட்கும் பொருத்தமாக இருக்கலாம் . பொன் திட்டத் 
திலிருக்கும்போது இறக்குமதி பெருகவும் , ஏற்றுமதி குறையவும் 
செய்தால் அந்த நாடு பொன்னை இழக்கவேண்டி நேரிடும் . 
இதனால் பணத்தின் உள் நாட்டு மதிப்பு ( Internal Value ) வெளி 
நாட்டு மதிப்பை ( External Value ) விடக் குறைந்துவிட்டதாகக் 
கொண்டால் , பணவாட்டக் கொள்கை நிலையைச் சீர்படுத்தும் . 
இறக்குமதியைக் கட்டுப்படுத்த 

விரிவான 

முயற்சிகள் மேற் 
கொண்டாலன்றி உள் நாட்டுப் பணத்துறைச் சூழ்நிலைக்கும் ( Inter 
nal Monetary Situation ) வெளிநாட்டுச் சூழ்நிலைக்கும் நெருங்கிய 
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தொடர்பிருக்கும் . மாற்றுவீதங்களில் ஏற்றத்தாழ்விற்குத் தடை 
யில்லையென்றால் பணத்தின் உள் நாட்டு மதிப்புக் குறைவதானது 
ஏற்றுமதி இறக்குமதிகளில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்தி வெளிநாட்டு 
மதிப்பைக் குறைத்துவிடும் . ஆனால் , மாற்றுவீதங்களின் மாறுதல் 
மூலதனப் பெயர்ச்சிக்குக் காரணமாக அமைவதால் தான் 1931 
ஆம் ஆண்டிற்குப் பிறகு உள்நாட்டுச் சூழ்நிலையைத் தனியாகப் 
பிரிக்க வேண்டியதாகிவிட்டது . இதனால் தான் மாற்றுவீதத்தை 
நிலைப்படுத்த தலையீடு (Intervention ) , கட்டுப்பாடு முதலியன 
தோன்றின . இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா , பிரான்சு போன்ற 
நாடுகள் நாணய மாற்றுச் சமன்செய் நிதிகளை அமைத்தன . 


கீன்சு 


என்று 


விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துதல் 

மாற்றுவீதத்தை நிலை நிறுத்துதல் என்பது பொன் திட்டம் 
இருந்தவரைதான் பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கமாக 
இருந்தது . ஆனால் , பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டவுடன் விலை 
மட்டத்தை நிலைப்படுத்துதல் முக்கிய நோக்கமாகக் கருதப் 
பட்டது . பேராசிரியர் கஸ்டாவ் கேசல் ( Gustav Cassel ) , ஜே . எம் . 

போன்றவர்கள் இந்த நோக்கம் சிறந்தது 
கூறுகிறார்கள் . விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் பண 
வீக்கம் , பணவாட்டம் போன்றவைகளுக்குக் காரணமாவதுடன் , 
சில விரும்பத்தகாத பொருளாதார விளைவுகளையும் ஏற்படுத்து 
கின்றன . இந்த விளைவுகளை விரிவாக ஏற்கனவே விளக்கியுள்ளோம் . 
விலைமட்டம் அதிகரிக்கும்போதும் குறையும்போதும் முதலீடு , 
உற்பத்தி , வேலை வாய்ப்பு முதலியவற்றிலும் குறிப்பிடத்தக்க 
மாறுதல்கள் ஏற்பட்டுப் பொருளாதார நடவடிக்கைகளின் அளவும் 
அதிகரிக்கவோ அல்லது குறையவோ செய்கின்றன . மிதமிஞ்சிய 
பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் 

பொருளாதார , 

சமுதாய , 
அரசியல் நிலைபேறுகளையே பாதிக்கும் . குறிப்பாகப் போருக்குப் 
பின் ஏற்பட்ட மட்டற்ற பணவீக்கமும் உலகப் பொருளாதார 
மந்தமும் விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்தவேண்டிய அவசியத்தை 
வலியுறுத்தின . 


பணத்துறைக் கைகோளின் இறுதி நோக்கம் ( Ultimate Aim ) 
எதுவாக இருந்தாலும் , அதன் விளைவுகள் விலைகளின் மூலம் 
உணரப்படும் . பேராசிரியர் ஜே . எல் . ஹேன்சன் (J. L. Hansen) 
பணத்துறை அதிகாரிகள் பின்பற்ற மூன்று வகையான விலைக் 
கொள்கைகள் இருப்பதாகக் குறிப்பிடுகிறார் . அவை 1. நிலையான 
விலையை நிர்வகித்தல் , 2 , மெதுவான விலையேற்றத்தை ஊக்கு 
வித்தல் , 3. விலை இறங்கச் செய்தல் . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


i . விலையேற்றக் கொள்கை ( A Policy of Rising Prices ) 

மெதுவான விலையேற்றத்தைப் பெரும்பாலோர் விரும்பு 
வதற்குக் காரணம் அதனால் பொருளாதாரத்திற்கு விளையும் 
நன்மைகளே . பணத்துறைக் கொள்கையின் நோக்கம் வேலை நிறை 
வையும் , பொருளாதார வளர்ச்சியையும் ஊக்குவிப்பதென்றால் 
விலையேற்றத்தை உண்டாக்கவேண்டும் . விலையேற்றம் உற்பத் 
தியைத் தூண்டுகிறது என்பதில் யாருக்கும் சந்தேகமில்லை . விலைகள் 
அதிகரிக்காமல் செழிப்பு ஏற்படுவது கடினமே . விலைகள் அதிக 
மாகவோ அல்லது விரைவாகவோ அதிகரிக்காவிட்டால் இதனால் 
தீமையடைபவர்களைவிட நன்மை அடைபவர்களே அதிகமாக 
இருப்பார்கள் . விலை அதிகரிக்கின்ற வேகத்தில் கூலி அதிகரிக்கா 
விட்டால் கூட உற்பத்திப் பெருகுவதால் நிறைய பேருக்கு வேலை 
வாய்ப்பு ஏற்படும் . வேலை நிறைவை அடையவேண்டும் என்ற ஆர் 
வத்தில் பணத்துறை அதிகாரிகள் முதலீட்டை எவ்வளவு தேவைப் 
படுகிறதோ அதைவிட அதிகமாகச் செய்தார்களானால் விலைகள் 
தொடர்ந்து அதிகரிக்கக்கூடும் . வேலை நிறைவுவரை மெதுவாக 
அதிகரிக்கும் விலைகள் , வேலைநிறைவு நிலைக்குப்பின் கட்டுப்படுத்த 
எந்த முயற்சியும் எடுத்துக்கொள்ளப்படாவிட்டால் வெகுவிரை 
வாக அதிகரிக்கும் . இதனால் நிலையான வருமானம் உள்ளவர்கள் 
எல்லாம் பெரிதும் பாதிக்கப்படுவார்கள் . சமுதாயத்தில் விரும்பத் 
தகாத வகையில் செல்வப் பங்கீடு ஏற்படும் . மெதுவான விலை 
யேற்றம் இறுதியில் மட்டற்ற பணவீக்கமாக மாறிப் பொரு 
ளாதாரச் சீர்கேடுகளுக்கு வித்தாக அமையும் . வேலை நிறைவை 
அடைய முடிந்தாலும் , முதலீட்டுப் பெருக்கத்தால் பொருளாதார 
வளர்ச்சியை அதிகரித்து வாழ்க்கைத் தரத்தை உயர்த்த முடிந் 
தாலும் பணத்தின் மதிப்பை நிலைநிறுத்த முடியாது . மாறாக , 
விலைகள் அதிகரிப்பது பணத்தின் மதிப்பைக் குறைப்பதால் 
தேசியக் கடன்சுமை குறையும் . 


ii . விலையிறக்கக் கொள்கை ( A Policy of Falling Prices ) 


விலையிறக்கக் கொள்கையால் உற்பத்தித் தடைபட்டு வேலை 
யில்லாத் திண்டாட்டம் அதிகரிக்கும் . விலைக் கொள்கைகள் எல்லா 
வற்றையும்விட அதிகக் குறைபாடுடையதாக 

விலையிறக்கக் 
கொள்கையைக் குறிப்பிடலாம் . விலைகள் குறையும்போது வேலை 
நிறைவை நிலைநிறுத்த முடியாது . சில சமயங்களில் அது வாணிக 
மந்தத்திலும் போய்முடியலாம் . ஆனால் , பணவீக்க நிலையிலிருந்து 
விடுபடப் பணத்துறை அதிகாரிகள் விலையிறக்கக் கொள்கையைப் 
பின்பற்றலாம் . இதனால் சமுதாயத்தில் நிலையான வருமானம் 
உடையவர்களும் பொருளாதார மூன்னேற்றத்தின் நன்மையை 


பணத்துறைக் கைகோள் 
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அடைவார்கள் . 

விலையிறக்கம் உற்பத்தியாளர் பெறும் மிக 
அதிகமான இலாபத்தின் அளவைக் குறைத்து அதனால் விளையும் 
தீமைகளைக் களையும் . சில சமயங்களில் வேறு நோக்கத்தோடு 
பின்பற்றப்படும் கொள்கையின் விளைவாகவும் விலையிறக்கம் 
ஏற்படலாம் . எடுத்துக்காட்டாக 1925 ஆம் ஆண்டு , இங்கி 
லாந்தில் பொன் திட்டம் பின்பற்றப்பட்டபோது டாலருக்குச் 
சமமாகப் பவுண்டின் மதிப்பைப் போருக்கு முன் இருந்த பழைய 
மாற்றுவீதமாகவே நிர்ணயித்ததால் விலையிறக்கம் ஏற்பட்டுப் 
பொருளாதார மந்தத்தில் முடிந்தது . இதனால் பொன் 
திட்டத்தையே கைவிட நேர்ந்தது . 1951 ஆம் ஆண்டு , பண 
வாட்டத்திற்கு எதிரான கொள்கை பின்பற்றப்பட்டு வங்கிவீதம் 
உயர்த்தப்பட்டது . 


iii . நிலையான விலையை நிர்வகித்தல் 

விலையில் ஏற்படும் ஏற்ற இறக்கங்கள் உற்பத்தியிலும் பங்கீட் 
டிலும் மாறுதல்களை விளைவிக்கின்றன என்று விரிவாகச் சென்ற 
அத்தியாயத்தில் பார்த்தோம் . உற்பத்தியின் விளைவுகளை எடுத்துக் 
கொண்டால் விலையேற்றம் பயன் விளைவிக்கும் . ஆனால் விலை 
யேற்றம் , இறக்கம் ஆகிய இரண்டும் பங்கீட்டில் விளைவுகளை ஏற் 
படுத்துகின்றன . விலையிறக்கம் பங்கீட்டில் விலையேற்றத்தைவிடத் 
தீமையான விளைவுகளை ஏற்படுத்துகின்றன . இதனால் நிலையான 
விலை நிலவுதல் நன்மை விளைவிக்கும் என்று கருதப்படுகின்றது . 
நிலையான விலை இருக்குமானால் வணிகர்கள் நம்பிக்கையோடு 
ஒப்பந்தத்தில் ஈடுபடலாம் . நிலையான விலை கடன் கொடுத்தோர் , 
கடன் வாங்கியோர் , உற்பத்தியாளர் , நுகர்வோர் , தொழிலாளி , 
முதலாளி ஆகிய அனைவருக்கும் சம அளவு நன்மையே விளைவிக் 
கிறது . பணம் பரிவர்த்தனைச் சாதனமாக விளங்கவேண்டும் என்ற 
நோக்கத்தோடு பொருளாதாரத்தில் புகுத்தப்பட்டதால் அது 
நடுநிலையாக விளங்கி உற்பத்தியையும் , பங்கீட்டையும் பாதிக்காம 
லிருக்கவேண்டும் . ஆதலின் பணத்தின் மதிப்பை நிலையாக 
வைத்திருக்கவேண்டுமென்பதே அரசின் நெடுங்கால நோக்கமாக 
இருந்து வந்திருக்கிறது என்று கூறலாம் . ஆனால் , விலைமட்டம் 
நிலையாக இருந்தால் பொருளாதாரத்தில் எல்லாம் சரியாக 
இருக்கிறது என்று கூறமுடியாது . எடுத்துக்காட்டாக 1929 ஆம் 
ஆண்டு அமெரிக்காவில் பொருளாதார மந்தத்திற்குமுன் நுகர் 
வோர் பண்டங்களின் விலைகள் நிலையாகவே இருந்தன என்பதை 
நோக்கவேண்டும் . 


விலைமட்டத்தை நிலைநிறுத்தும் பணத்துறைக் கைகோளின் 
நோக்கம் சில குறைபாடுகளை உடையது . இந்த நோக்கத்தின் 


282 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


குறைபாடுகள் காரணமாக வேலை நிறைவு பணத்துறைக் 
கைகோளின் நோக்கமாயிற்று . விலைமட்டத்தை நிலைநிறுத்த 
வேண்டும் என்ற நோக்கம் தெளிவில்லாதது . விலைமட்டத்தை 
நிலை நிறுத்துவது என்றால் , எந்த விலைமட்டத்தை நிலைநிறுத்துவது 
என்று தீர்மானிக்க வேண்டும் . சில்லறை விலையையா , மொத்த 
விலையையா , பத்திரங்களின் விலையையா அல்லது உற்பத்திக் 
காரணிகளின் விலையையா என்பது குறிப்பிடப்படவில்லை . சில 
பொருளாதார அறிஞர்கள் பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கம் 
பண்டங்களின் விலையை நிலைநிறுத்துவதாக அமையாமல் உற் 
பத்திக் காரணிகளின் விலையை நிலைநிறுத்தவேண்டும் என்று குறிப் 
பிடுகிறார்கள் . விலையை நிலைநிறுத்துவது என்ற நோக்கம் விலை 
மாற்றம் பணத்துறைக் காரணங்களால் ( Monetary Causes ) ஏற்படு 
கிறதா அல்லது மற்றக் காரணங்களால் ஏற்படுகிறதா என்று வேறு 
படுத்துவதில்லை . அதோடு விலையை நிலைப்படுத்துவதால் உற்பத்தி 
யாளர்களுக்குப் போதிய ஊக்கம் ஏற்படாது . தொழில் நுட்பம் 
முன்னேற்றம் காரணமாக உற்பத்திச் செலவு குறைந்தும் பண்டங் 
களின் விலைகள் குறைய வழியில்லையாதலின் நுகர்வோருக்கும் 
இதனால் நன்மை விளைவதில்லை . இரண்டாவதாகப் பொது விலை 
மட்டம் ( General Price Level ) என்பது பல பகுதிகளைக்கொண்டது . 
இதில் வேளாண்மைப் பண்டங்களின் விலைகள் , தொழிற் பண்டங் 
களின் விலைகள் ஆகிய அனைத்தும் அடங்கும் . இந்த விலைகளில் 
மாற்றம் ஏற்படலாம் . பொது விலை மட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் 
களுக்கு ஏற்பத் தனிப்பட்ட விலைகள் ( Individual Prices ) மாறும் 
என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . ஆகவே விலைமட்டத்தை நிலை 
நிறுத்துதல் என்பது எளிதன்று . மூன்றாவதாக, விலைமட்டத்தை 
நிலைப்படுத்துவதில் சில இடர்ப்பாடுகளும் உள்ளன . கடனையும் 
விலையையும் அதிகரிக்கும்போது கட்டுப்படுத்துவதுபோலக் குறை 
யும்போது தடைசெய்ய முடிவதில்லை . இறுதியாக , விலையில் ஏற் 
படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளால் ஒரு பயனும் இல்லை என்று கூற முடி 
யாது . விலையேற்றமும் இறக்கமும் தேவை , அளிப்பு 

அளிப்பு ஆகிய 
வற்றின் சமநிலையில் வேறுபாடு ஏற்படுத்துவதற்கான காரணத்தை 
நமக்கு உணர்த்துகின்றன . எடுத்துக்காட்டாக ஒரு பண்டத்தின் 
விலை அதிகரித்தால் அதன் தேவை அளிப்பைவிட அதிகரித்த 
தாகவோ அல்லது அளிப்பு தேவையைவிடக் குறைந்ததாகவோ 
உணரமுடிகிறது . எந்தப் பண்டத்தின் விலை உயர்ந்துகொண்டு செல் 
கிறதோ அந்தத் தொழிலுக்கு உற்பத்திக் காரணிகள் இடப் 
பெயர்ச்சி செய்கின்றன . இதைப்போலவே பண்டத்தின் விலை 
குறைந்தாலும் அளிப்பு அதிகம் என்றோ அல்லது தேவை குறைந்து 
விட்டது என்றோ நம்மால் தெரிந்து கொள்ள முடிகிறது . இதனால் 
விலையில் ஏற்படும் மாறுதல்களும் சில பயன்களை விளைவிக்கின்றன 
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எனலாம் . இதனால் தான் ஹேயக் ( Hayek ) என்பார் இயக்க நிலை 
யிலுள்ள சமுதாயத்தின் தேவைகளை விலையை நிலை நிறுத்துதல் 
என்னும் நோக்கம் புறக்கணித்துவிடுகிறது என்று கூறுகிறார் . இக் 
காரணங்களால் இந்த நோக்கம் பெரும்பாலும் வேலைநிறைவு 
என்ற நோக்கத்தோடுதான் கடைப்பிடிக்கப்படுகிறது . 


பணத்தின் நடுநிலைமை ( Neutrality of Money ) 

நடுநிலைப் பணம் ( Neutral Money ) என்ற நோக்கத்தைப் புகழ் 
வாய்ந்த பொருளாதார மேதைகளான விக்ஸ்டீட் ( Wicksteed ) , 
ஹேயக் ( Hayek ) , டி . எச் . இராபர்ட்சன் ( D. H. Robertson ) 
போன்றவர்கள் ஆதரிக்கிறார்கள் . நடுநிலைப் பணக்கொள்கை 
பணத்தின் அளவு 

மாறுவதால் விலைகள் பாதிக்கப்படுவதைத் 
தடை செய்கின்றது . இந்தக் கருத்துப்படி பணம் செயலற்ற 
காரணியாக விளங்கும் . 

பணத்தின் பணி பரிவர்த்தனையை 
எளிதாக்குவது ஒன்றுதான் . பணத்தால் பொருளாதாரத்திற்கு 
எந்தத் தொல்லையும் விளையாது . அதாவது பணம் நடுநிலையாக 
இருக்கும் . நடுநிலைப் பணக்கொள்கைத் தலையிடாச் ( Laissez 
Faire ) சித்தாந்தத்தோடு தொடர்புடையது . பணமற்ற பொரு 
ளாதாரம் செயல்படுவது போலப் பணப் 

பொருளாதாரம் 
செயல்படவேண்டும் . பண்டமாற்று முறையின் கீழ்ப் பண்டங்களின் 
மதிப்பின் அடிப்படையில் பரிவர்த்தனை விகிதம் நிர்ணயிக்கப் 
பட்டதுபோல இங்கும் நிர்ணயிக்கப்பட வேண்டும் . பணம் பண்ட 
மாற்றின் குறைபாடுகளை நீக்கி , பரிவர்த்தனையை எளிதாக்கும் 
பணியை மட்டும் செய்யும் . பணம் தான் எல்லாத் தொல்லைகட்கும் 
காரணம் . அதனால் பண்டங்களின் விலைகள் பாதிக்கப்படாமல் 
இருக்க வேண்டுமானால் அது நடுநிலையாக விளங்கவேண்டும் . 
பணத்தால் பண்டங்களின் விலை ஏறவோ இறங்கவோ கூடாது . 
வேறு காரணங்களால் விலையேற்றமோ இறக்கவோ நிகழலாம் . 


இந்த நடுநிலை பணக்கொள்கையை ஆதரிப்பவர்கள் 
பணத்தின் அளிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தான் பொருளா 
தாரத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன என்று கருதுகிறார்கள் . 
ஹேயக் என்பார் பணத்துறை அதிகாரிகள் நடுநிலையற்ற பணக் 
கொள்கையைப் பின்பற்றுவதால் தான் பணவீக்கம் , பணவாட்டம் 
போன்றவைகள் ஏற்படுகின்றன என்று கூறுகிறார் . பணத்துறை 
அதிகாரிகள் மட்டும் பணத்தின் பயன் தரு அளிப்பை ( Effective 
Supply of Money ) நிலையாக வைத்திருந்தால் , பொருளாதாரத்தில் 
பணத்தின் அளவு மாறுபடுவதால் ஏற்படும் விளைவுகள் தவிர்க்கப் 
படும் . இந் நிலையில் பணத்தின் அளவு 

விலை 
மட்டத்தில் மாறுதல் ஏற்படாது . விலைமட்டத்தில் மாறுதல்கள் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உற்பத்தித்திறன் காரணமாக ஏற்படும் . உற்பத்தித்திறன் 
அதிகரித்தால் விலைமட்டம் குறையும் . மாறாக உற்பத்தித்திறன் 
குறைந்தால் விலைமட்டம் அதிகரிக்கும் . உற்பத்தித்திறன் கண்டு 
பிடிப்புகளாலும் , தொழில் நுட்ப முன்னேற்றத்தாலும் , தொழி 
லாளர் திறமை பெருகுவதாலும் , சிறந்த நிர்வாகத்தாலும் 
அதிகரிக்கும் . இதனால் , மொத்த உற்பத்தி பெருகும் . உற்பத்திச் 
செலவும் குறைந்து விலைமட்டம் குறையும் . இதனால் மக்கள் 
பொருளாதார முன்னேற்றத்தின் பலன்களை அனுபவிக்க முடியும் . 
மாறாகப் போர் அல்லது பாதகமான தட்பவெப்பநிலை காரணமாக 
உற்பத்தித்திறன் குறையுமானால் விலைமட்டம் உயரும் . ஆனால் , 
எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் பணத்தின் அளவு நிலையாக இருக்காது . 
இங்குப் பணத்தின் பயன் தரு அளிப்பு மட்டும் நிலையாக இருக்கும் . 
பயன் தரு அளிப்பு என்பது பணம் அதன் புழக்க வேகம் ஆகிய 
வற்றைக் குறிப்பதாகும் . குறிப்பிட்ட காலத்தில் பணத்தின் 
புழக்க வேகம் குறையுமானால் , அதை ஈடுசெய்யப் புதிதாகப் 
பணம் புழக்கத்தில் விடப்படும் . பணத்தின் புழக்க வேகம் 
அதிகரிக்கும் போது , பணத்தின் அளவு குறைக்கப்படும் . அதோடு 
பணத்துறை 

அதிகாரிகள் பண்டத்தின் அளிப்பில் ஏற்படும் 
மாறுதலுக்கேற்பப் பணத்தின் 

பணத்தின் அளிப்பில் மாறுதல் செய்யக் 
கூடாது . 

பண்டத்தின் அளிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப 
விலையில் மாற்றம் ஏற்பட வேண்டுமென்பது இதன் கருத்தாகும் . 

நாம் இதுவரை விவரித்த நடுநிலைப் பணக்கொள்கை சில 
குறைபாடுகளை உடையது . முதலாவதாக , இந்தக் கொள்கை 
பழைய பண அளவுக் கோட்பாட்டிலிருந்து தோன்றியதெனலாம் . 
பண அளவுக் கோட்பாடு பணத்தின் அளவிற்கும் 

விலைக்கும் 
உள்ள நேரடி உறவைக் காட்டுகிறது . பணத்தின் அளவு அதிகரித் 
தால் 

விலைமட்டம் அதிகரிக்கும் . குறைந்தால் விலைமட்டம் 
குறையும் . பணத்தின் அளவு மாறாவிட்டால் விலைமட்டம் மாறாது . 
ஆகவே , 

விலைமட்டம் நிலையாக இருக்கவேண்டுமென்றால் 
பணத்தின் அளவையும் நிலையாக வைத்துக்கொள்ளவேண்டும் . 
அதாவது நடுநிலையாக இருக்க வேண்டும் . இந்தக் கோட்பாடு 
குறையுடையது . ஏனென்றால் பணத்தின் அளவு நிலையாக இருந் 
தாலும் 

விலைமட்டத்தில் மாறுதல்கள் ஏற்படலாம் . விலை 
மட்டத்தில் மாறுதல் உற்பத்தியின் அளவு மாறுவதால் ஏற்பட 
லாம் . விலைமட்டத்தை நிர்ணயிக்கும் ஒரே காரணி பணத்தின் 
அளவு என்று கூறுவது தவறுடையது ஆகும் . நடுநிலைப் பணக் 
கொள்கை நிலையான விலையை நிலவச் செய்யமுடியாது . இந்தக் 
கொள்கை உற்பத்தியிலும் வாணிக நடவடிக்கையிலும் மாறு 
தல்கள் ஏற்படாது சலனமற்ற பொருளாதாரத்திற்கு ( Stationary 
Economy ) வேண்டுமானால் பொருந்தலாம் . 
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இரண்டாவதாக , இயக்க நிலையில் உள்ள பொருளாதாரத்தில் 
புதிய கண்டுபிடிப்புகள் , தொழில் நுட்ப அறிவு முதலியவற்றின் 
காரணமாகப் பணத்தின் அளவு நிலையாக இருக்குமானால் அது 
பணவாட்டத்தில் போய் முடியும் . பணவாட்டம் ஏற்படும் போது 
செலவும் குறைவதாகக் கூறலாம் . இதனால் மக்கள் பண்டங் 
களையும் பணிகளையும் எளிதாக வாங்கமுடியும் என்றாலும் பண 
வாட்டம் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்கு நன்மைவிளைவிக்காது . 
அதோடு உற்பத்திச் செலவு குறையும்போது விலையும் குறையும் 
என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . நடைமுறையில் இது நிகழச் சில 
இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . பேராசிரியர் ஹேன்சன் ( A.H. Hansen ) 
கூறுவது போலத் தொழில் நுட்ப முன்னேற்றம் காரணமாகச் 
செலவு குறைந்தவுடன் விலைமட்டம் குறைவதை முற்றுரிமை , 
கார்ட்டல் போன்றவை தடை செய்துவிடும் . மையவங்கி , எந்தப் 
பண்டங்களின் உற்பத்திச் செலவுகள் குறைந்துள்ளனவோ அந்தப் 
பண்டங்களின் விலையைக் குறைக்கமுடியாது . வங்கிகள் பணத்தின் 
அளவை நிலையாக வைத்திருக்குமானால் அதன் 

விளைவாக 
விலைமட்டம் குறையும் . இப்படி விலைகுறைவது உற்பத்திச் 
செலவுகுறைந்த பண்டங்களின் விலை தான் 

உறுதி 
கூறமுடியாது . 

மூன்றாவதாகப் பொருளாதார மந்த காலங்களில் பணத்தின் 
அளவு நிலையாக இருந்தாலும் பதுக்கலினாலும் பணத்தின் புழக்க 
வேகம் குறைவதாலும் விலைகள் இறங்கக்கூடும் . பணத்தின் புழக்க 
வேகம் குறையுமானால் அதைச் சரிக்கட்ட பணத்தின் அளவை 
அதிகரிக்க வேண்டும் . புழக்க வேகத்தின் மாறுதலுக்கேற்பப் 
பணத்துறை அதிகாரிகள் பணத்தின் அளவை அதிகரிக்கவோ 
குறைக்கவோ செய்வதால் நடுநிலைப் பணத்தின் தலையிடாக் 
கொள்கை செயல்படுவதில்லை . ஆராய்ந்து பார்க்குமிடத்து 
இரண்டு கொள்கைகளின் நிபந்தனைகளும் ஒன்றுக்கொன்று முரணா 
முடிவாகக் கூறுமிடத்து , வளர்ந்துவரும் 

வரும் பொரு 
ளாதாரத்திற்குப் பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பது 

வேண்டற் 
பாலது . 

பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பதால் ஏற்படும் விளைவுகளை 
விட நடுநிலைப் பணக்கொள்கையால் ஏற்படும் பணவாட்டக் 
கொள்கையின் விளைவுகள் தீமை பயப்பவை . இந்தக் குறைபாடு 
களினால் நடுநிலைப் பணக் கொள்கை நடைமுறைக்கு ஏற்றதன்று 
என்று கருதப்படுகிறது . 


என்று 


னவை . 


வேலை நிறைவு 

தற்கால அரசு சமுதாயநல அரசு ஆகும் . பொருளாதார 
மேதைகள் ஒரு காலத்தில் விலையை நிலைநிறுத்துதல் , மாற்று 
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வீதத்தை நிலை நிறுத்துதல் போன்றவைகளைப் பணத்துறைக் 
கைகோளின் முக்கிய நோக்கங்களாகக் கருதியிருந்த நிலை உலகப் 
பெருமந்தத்திற்குப்பின் மாறியது . பணத்துறைக் கொள்கையின் 
இன்றியமையாத நோக்கமாகச் சாதனங்களின் வேலைநிறைவு 
கருதப்பட்டது . வேலைநிறைவு அடைதல் என்பதே விலை , மாற்று 
வீதம் இவைகளின் நிலைபேற்றையும் அடைதலையும் சேர்த்துக் 
குறிப்பிடுவதாகும் . பேராசிரியர் கிரௌதர் பணத்துறைக் 
கொள்கையைக் குறுகிய காலக்கொள்கை , நீண்டகாலக் கொள்கை 
என்று இருகூறாகப் பிரித்து , நீண்ட காலக் கொள்கை குறுகிய 
காலக்கொள்கையின் அடிப்படையில் தான் உருவாக வேண்டும் 
என்று கூறுகிறார் .. குறுகிய காலக்கொள்கையின் தெளிவான 
நோக்கமாக வேலைநிறைவு என்ற நிலையில் சேமிப்பிற்கும் முதலீட் 
டிற்குமிடையே சமன்பாட்டை நிலைநிறுத்துவதாக இருக்க 
வேண்டும் என்று கூறுகிறார் . 


வேலை நிறைவு என்றால் என்ன என்பதைப் பார்ப்போம் . 
வேலை நிறைவு என்ற கருத்து தெளிவில்லாதது . இது பலவிதமாக 
விளக்கப்படுகிறது . வேலை நிறைவு என்றால் பொதுவாக மக்க 
ளுக்கு எவ்வளவு வேலைகள் தேவையோ அவ்வளவு வேலைகள் இருப் 
பதைக் குறிப்பதாகும் . இதன் பொருள் எல்லா உழைப்பாளர் 
களுக்கும் எல்லாச் சூழ்நிலையிலும் வேலை இருப்பது என்று 
எண்ணக்கூடாது . வேலை நிறைவு வேலையின்மையே இல்லாத 
நிலையைக் குறிப்பதாகவும் கருதக்கூடாது . வேலைநிறைவிலும் 
ஓரளவு வேலையின்மை இருக்கும் . அத்தகைய வேலையின்மை 
பொருளாதார அமைப்பில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் காரணமாக 
இருக்கலாம் . இது பிறழ்ச்சிக்காரண வேலையின்மை ( Frictional 
Unemployment ) என்று கூறப்படுகிறது . இத்தகைய வேலை 
யின்மை தொழிலாளர்கள் இடப்பெயர்ச்சியின்மை , கச்சாப் 
பொருள்கள் போதாமை , 

இயந்திரங்கள் பழுதாகிவிடுதல் 
முதலிய காரணங்களால் ஏற்படலாம் . தொழிலாளர்கள் கூலி 
யின் அளவு போதாதென்று வேலையை ஏற்க மறுக்கலாம் . இதனை 
விருப்ப வேலையின்மை ( Voluntary Unemployment ) என்று கூறப் 
படுகிறது . ஆதலின் வேலை நிறைவு நிலையிலும் விருப்ப வேலை 
யின்மையும் பிறழ்ச்சிக்காரண வேலையின்மையும் இருக்கும் . 


வேலை நிறைவு குறித்து இருவகையான கருத்துகள் 
உள்ளன . ஒன்று , தொன்மைப் பொருளாதார வாதிகள் பிரஞ்சுப் 
பொருளாதார மேதையான ஜே . பி . சேயின் அங்காடி விதிகளின் 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 181 : 


பணத்துறைக் கைகோள் 
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அடிப்படையில் கூறியது . மற்றொன்று , தற்காலத்தில் ஜே . எம் . 
கீன்சு , ஹேன்சன் போன்றவர்கள் கூறியது . தொன்மைப் பொரு 
ளாதார வாதிகள் பொருளாதாரத்தில் கட்டாய வேலையின்மை 
( Involuntary Unemployment ) இல்லாதிருக்குமானால் அது 

வேலை 
நிறைவு என்று கருதப்பட்டது . கட்டாய வேலையின்மை இருக்கும் 
போது பொருளாதாரம் வேலைநிறைவை அடையவில்லை என்று 
எண்ணப்பட்டது . ஆனால் , வேலை நிறைவில் விருப்ப வேலையின்மை 
யும் , பிறழ்ச்சிக் காரண வேலையின்மையும் இருக்கலாம் . பிறழ்ச்சிக் 
காரண வேலையின்மையை அவர்கள் குறுகிய காலத்தில் ஏற்படும் 
தற்காலிக நிகழ்ச்சியாகக் கருதினார்கள் . இத்தகைய வேலையின்மை 
எந்த அளவும் இருக்கலாம் என்று அவர்கள் கூறினார்கள் . கூலியின் 
விகிதத்தைக் குறைத்து வேலைவாய்ப்பை அதிகரிக்கமுடியும் 
என்று எண்ணினார்கள் . ஆனால் , உலகப் பொருளாதார மந்தத்தின் 
போது ஏற்பட்ட வேலையின்மையின் அளவு மிகப் பெரியதாக 
இருந்தது . இதனால் பழைய கருத்து வலுவிழந்து , வேலைநிறைவு 
குறித்துப் புதிய கருத்துத் தோன்றவாரம்பித்தது . இதன்படி 
வேலைநிறைவு வேலை வேண்டும் என்று விரும்புபவர்களுக்கு நடை 
முறையிலுள்ள கூலி விகிதத்தில் ( Current Wage Rates ) வேலை 
கிடைப்பதையே குறிப்பிடும் . வேலையின் அளவு கூடும்போது 
கூலியின் விகிதத்தில் மாற்றம் இருக்கக்கூடாது . 

வேலை நிறைவு 
இருக்கும்போது விருப்ப வேலையின்மையும் பிறழ்ச்சிக்காரண 
வேலையின்மையும் இருக்கும் . ஆனால் , இந்த இரண்டும் 

மிகக் 
குறைந்த அளவே இருக்கவேண்டும் . 

வளர்ச்சிபெற்ற பொருளாதார நாடுகளைப் பொறுத்தவரை 
அவைகள் பெரும்பாலும் வேலை நிறைவில் இருக்கும் . அவர்கள் 
பிரச்சினை எப்படி வேலை நிறைவைத் தொடர்ந்து நீடித்து வருவது 
என்பதாகும் . ஆனால் , வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகள் 
வேலைக்குறைவையும் ( Under Employment ) வேலையின்மையையும் 
( Unemployment ) தவிர்த்து , வேலை நிறைவை அடைய முயன்று 
கொண்டிருக்கும் . வேலை நிறைவை எப்படி அடையலாம் 
என்பதை ஆராய்வோம் . சேமிப்பு , முதலீடு , வேலைநிறைவு 
முதலியவற்றிற்கிடையே உள்ள தொடர்பை இங்கு விளக்குவது 
இன்றியமையாததாகிறது . பொருளாதாரத்தில் வேலையின்மை 
இருப்பதாகக் கொள்வோம் . இது முதலீட்டுக் குறைவால் 
ஏற்படுவது ஆகும் . சேமிப்பைவிட முதலீடு அதிகமாக இருக்க 
வேண்டுமென்றால் , 

கடன் 

பணத்தை உற்பத்தி செய்யவோ 
வங்கி வைப்பின் அளவை அதிகரிக்கவோ அல்லது பயன்படுத்தாத 
ரொக்க இருப்புகளைப் பயன்படுத்தி அவற்றின் புழக்க வேகத்தை 
அதிகரிக்கவோ செய்ய வேண்டும் . இதற்கு வட்டி வீதத்தைக் 


288 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


குறைக்க வேண்டும் . இதனால் முதலீடு செய்பவர்கள் கடன் 
வாங்க முன்வருவார்கள் . முதலீடு சேமிப்பைவிட அதிகமாக 
இருக்கும்போது , உற்பத்தியும் வேலை வாய்ப்பும் அதிகரிக்கும் . 
இதன் விளைவு எல்லா ஆளாச் சாதனங்களும் ஆளப்பட்டுப் பொரு 
ளாதாரம் வேலை நிறைவை அடையும் . இந்த நிலைவரை முதலீடு 
சேமிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும் . வேலை நிறைவை அடைந்து 
விட்டால் சேமிப்பும் முதலீடும் சமமாக இருக்கும் . பணத்துறைக் 
கைகோளின் நோக்கம் வேலை நிறைவை அடைந்த பிறகு முதலீட் 
டிற்கும் சேமிப்பிற்கும் இடையே சமன்பாட்டை நிலை நிறுத்துதல் 
ஆகும் . 

வேலை நிறைவுக்குப்பின் முதலீடு சேமிப்பை விட 
அதிகரிக்குமானால் பணவீக்கமும் , சேமிப்பு முதலீட்டைவிட 
அதிகரிக்குமானால் பணவாட்டமும் ஏற்படும் . இதனால் தான் 
பேராசிரியர் கிரௌதர் கூறியபடி பணத்துறைக் கைகோளின் 
நோக்கம் வேலை நிறைவு நிலையில் முதலீட்டையும் சேமிப்பையும் 
சமமாக வைத்திருத்தல் ஆகும் . 

வேலை நிறைவு நீடித்து நிலைக்கவேண்டுமானால் இரண்டு 
முக்கியமான நிபந்தனைகள் நிறைவேற்றப்பட வேண்டும் . முதலாவ 
தாக , வேலை நிறைவு அடையும் போது மெதுவான விலையேற்ற 
மிருக்கும் . ஏனென்றால் விலை ஏற்றந்தான் உற்பத்தியைத் தூண்டு 
கிறது என ஏற்கனவே பார்த்திருக்கிறோம் . ஆனால் , வேலை நிறை 
விற்குப் பின் விலையேற்றம் பணவீக்கத்திலும் , விலை இறக்கம் பண 
வாட்டத்திலும் முடியுமாதலின் நிலையான விலைமட்டந்தான் 
வேலை நிறைவை நீடித்திருக்கத் துணைபுரியும் . இரண்டாவதாக , 
மாற்றுவீதமும் நிலையாக இருக்கவேண்டும் . இல்லாவிட்டால் 
வேலைநிறைவு பாதிக்கப்படும் அளவு அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் மாற்றங்கள் ஏற்படும் . இதனால் வேலை நிறைவு 
நீடிக்காது . 

வேலை நிறைவு நீடிக்கும்போது அது பணவீக்கத்தில் கொண்டு 
போய் முடிகிறது என்பது பெரும்பாலும் மேலை நாடுகளின் 
அனுபவமாய் இருக்கிறது . பணவீக்கம் காரணமாக அயல்நாட்டு 
இருப்புச் செலுத்து நிலை பாதகமாக மாறிவிடும் . ஆதலின் பண 
வீக்கத்தைப் பணத்துறை அதிகாரிகள் கட்டுப்படுத்த முயற்சி 
எடுத்துக்கொள்ள வேண்டும் . பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த 
முயற்சி எடுக்கும் அதே சமயத்தில் அத்தகைய முயற்சி அளவை 
மீறி அதனால் வேலை வாய்ப்புப் பாதிக்காமலிருக்கும்படி பார்த்துக் 
கொள்ளவேண்டும் . 
பொருளாதார வளர்ச்சி 

வேலைநிறைவோடு பொருளாதார வளர்ச்சியும் பணத்துறைக் 
கைகோளின் நோக்கமாக இருப்பது மக்கள் நல அரசை அமைப் 
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போதாது . 


பதற்கு ஏற்ற வழியாகும் . மக்களின் வாழ்க்கைத்தரம் உயர 
வேண்டுமென்றால் வேலை நிறைவை அடைந்தால் மட்டும் 
அதோடு பொருளாதார 

வளர்ச்சியும் ஏற்பட 
வேண்டும் . பொருளாதார வளர்ச்சியடைந்த நாடுகளில் பணத் 
துறைக் கைகோளின் நோக்கம் வாணிகத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகளைப் போக்கி வேலைநிறைவை நீடிக்கச்செய்வதாகும் . 
ஆனால் , வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளில் உற்பத்தி 
யிலும் வேலைவாய்ப்பிலும் ஏற்படும் ஏற்ற இறக்கங்கள் 
அவ்வளவு முக்கியமல்ல . இத்தகைய பொருளாதாரங்களில் 
போதிய மூலதனமும் தொழில் நுட்ப அறிவும் இல்லாத காரணங் 
களால் பேரளவு பொருளாதார வளங்கள் பயன்படுத்தப்படாத 
நிலையிலேயே இருக்கும் . இதனால் வேலையின்மையும் வேலைக் 
குறைவும் மிகுந்து தலா வருமானம் குறைந்து காணப்படும் . இந் 
நிலையில் பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கம் பொருளாதார 
வளர்ச்சியாக இருக்கவேண்டும் . 


பொருளாதார 

வளர்ச்சி என்பது குறிப்பாக மூன்றினைக் 
குறிப்பதாகும் . முதலாவது , அது பண்டங்களின் 

அளவை 
அதிகரிப்பதாகும் . இரண்டாவதாக , உற்பத்தி செய்த பண்டங் 
களின் தன்மை நுகர்வோரின் விருப்பங்களைப் பூர்த்தி செய்வதாக 
அமைய வேண்டும் . மூன்றாவதாகப் பொருளாதார வளர்ச்சியைப் 
பொருளாதாரச் சுதந்திரத்தை இழந்து பெறக்கூடாது . 


பணத்துறைக் கைகோள் பொருளாதார வளர்ச்சிக்குக் கீழ்க் 
காணும் வகைகளில் உதவலாம் . முதலாவதாகப் பணத்துறை 
அதிகாரிகள் பணத்தின் அளிப்பு போதிய அளவும் , நெகிழ்ச்சி 
உள்ள தாயும் இருக்குமாறு பார்த்துக்கொள்ள 

வேண்டும் . 
பணத்தின் அளிப்பு அதிகமாக இருந்தால் அது பணவீக்கத்திலும் 
முடியும் . பணத்தின் அளவு குறைவாக இருந்தால் அது வளர்ச் 
சியைத் தடை செய்யும் . ஆதலின் பணத்தின் அளவு பயன்படுத் 
தாத பொருளாதார வளங்களைப் பயன்படுத்தத் தேவைப்படும் 
அளவு இருக்கவேண்டும் . இரண்டாவதாகப் பணத்துறைக் 
கைகோள் சேமிப்பிற்கும் , முதலீட்டிற்கும் சாதகமான சூழ்நிலையை 
உருவாக்கவேண்டும் . விலையேற்றம் சேமிப்பின் 
குறைக்கும் . விலை ஏறும்போது பணத்தின் மதிப்புக் குறைவதால் 
பணம் சிறந்த மதிப்பு நிலைக்களனாக விளங்க முடியாது . ஆதலின் 
விலை நிலையாக இருக்கவேண்டும் . விலை நிலையாக இருக்குமானால் 
சேமிப்புப் பெருகும் . மூலதனத் திரட்சியைச் சேமிப்பு நிர்ணயிக் 
கிறது . இதனால் முதலீட்டுப் பெருக்கத்திற்கு வாய்ப்பு உண்டு . 
பணத்துறை அதிகாரிகள் சேமிப்பைப் பெருக்கப் புதிய 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நிறுவனங்களை ( Financial Institution ) உருவாக்கவேண்டும் . கடன் 
வசதிகள் பொருளாதாரத்தில் எல்லோருக்கும் தடையின்றிக் 
கிடைக்கவேண்டும் . விவசாயிகள் , சிறிய தொழில் , வாணிகம் 
நடத்துவோர் முதலிய அனைவருக்கும் கிடைக்கவேண்டும் . இதற்கு 
மையவங்கி , வாணிக வங்கி , கூட்டுறவு வங்கி முதலியவை நியாய 
மான தேவைகளுக்குத் தாராளமாய்க் கடன் கொடுக்க முன்வர 
வேண்டும் . இறுதியாக , வளர்ந்துவரும் பொருளாதாரத்தில் 
ஏற்படும் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை குறித்த பிரச்சினை 
களுக்கும் பணத்துறை அதிகாரிகள் தீர்வுகாண வேண்டும் . பொரு 
ளாதாரம் வளர்ச்சியடையும்போது இறக்குமதிகள் அதிகரிப்பது 
போல ஏற்றுமதிகள் அதிகரிக்காது . இதனால் அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்புநிலை சாதகமாக இருக்காது . இந் நிலையில் அயல் 
நாட்டுச் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்துவது இன்றியமையாததா 
கிறது . இப் பிரச்சினைகளைத் தீர்க்காவிட்டால் இதனால் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றம் பாதிக்கப்படும் . 
பணத்துறைக் கைகோளின் கருவிகள் ( Instruments of Monetary 
Policy ) 

பணத்துறைக் கைகோளின் நோக்கங்கள் விரிவாக ஆராயப் 
பட்டன . ஆனால் , 

ஆனால் , இந்தப் பணத்துறைக் கைகோளின் நோக் 
கங்களை நிறைவேற்றப் பின்பற்றப்படும் முறைகளை விளக்குவது 
இன்றியமையாததாகும் . பணத்துறை அதிகாரிகள் தம் நோக்கத் 
திற்கேற்பப் பணத்தின் அளவு சரியாக இருக்கும்படி பார்த்துக் 
கொள்ளவேண்டும் . பணத்துறைக் கைகோளின் கருவிகளைப் 
பொதுவாக இருவகைகளாகப் பிரிப்பார்கள் . பொருளாதாரத் 
தின் எல்லாத் துறைகளிலும் பணத்தின் அளவைக் கட்டுப் 
படுத்துவதைப் பொதுக் கட்டுப்பாடுகள் ( General Controls ) 
என்றும் , சில துறைகளில் பணத்தின் அளவைக் கட்டுப்படுத்து 
வதைத் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடுகள் ( Selective Controls ) 
என்றும் கூறுவார்கள் . முதல்வகைக் கட்டுப்பாடுகள் 1. வங்கி 
வீதக் கொள்கை ( Bank Rate Policy ) , 2. வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் ( Open Market Operations ) , 3. ரொக்கக் காப்புத் 
தேவைகள் ( Reserve Requirements ) முதலியவைகளாகும் . இவை 
களில் ரொக்கக்காப்புத் தேவைகளும் , வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளும் இப்போது மிக முக்கியமானவைகளாகக் 
கருதப்படுகின்றன . இரண்டாவதுவகைக் கட்டுப்பாடுகள் 
1. வரம்புத் தேவைகளைக் கட்டுப்படுத்துதல் ( Control of Margin 
Requirements ) , 2. நுகர்வோர்கடனை நெறிப்படுத்துதல் ( Regula 
tion of Consumer Credit ) . 3. அறிவுறுத்தல் ( Moral Suasion ) , 
4. நேரடி நடவடிக்கை ( Direct Action ) , 5. கருவூல நடவடிக்கை 
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( Treasury Operations ) முதலியவைகளாகும் . மையவங்கியின் 
கடன் கட்டுப்பாட்டு முறைகளை விளக்கும்போது இவைகளை 

ஆராயவேண்டி இருப்பதால் சுருக்கமாக இவற்றைக் 
காண்போம் . 


விரிவாக 


வங்கிவீதக் கொள்கை 

வங்கிவீதம் என்பது மைய வங்கியின் வட்டிவீதம் என்றும் , 
மையவங்கி மாற்று உண்டியல்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் , மற்றப் 
பத்திரங்கள் முதலியவற்றைக் கழிவு செய்யும் கழிவு வீதமே வங்கி 
வீதம் என்றும் ஏற்கனவே விளக்கியுள்ளோம் . மையவங்கி 
தனது வட்டிவீதத்தில் செய்யும் மாறுதல்களுக்கேற்பப் பண 
அங்காடியிலிருக்கும் மாற்றுவீதங்கள் மாறும் . வங்கிவீதம் 
அதிகரித்தால் கடன் சுருக்கமும் , குறைந்தால் கடன் பெருக்கமும் 
ஏற்படும் . வங்கிவீதம் அதிகரிக்கும் போது மற்ற வாணிக வங்கி 
களின் வட்டிவீதமும் அதிகரிக்கப்படுவதால் கடன் வாங்கும் அளவு 
குறையும் . வங்கி வீதம் குறையும்போது வாணிக வங்கிகளின் 
வட்டிவீதமும் குறைவதால் கடன் பெருக்கம் ஏற்படும் . 
வங்கி இப்படித் தன் கழிவுவீதத்தை மாற்றிக் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்த முடியும் . வங்கிவீதம் பணத்துறைக் கைகோளின் முக்கிய 
மான கருவியாக இருந்த நிலை உலகப் பெருமந்தத்திற்குப் பின் 
மாறியது . அதோடு வங்கிவீதக் கொள்கை சில குறைபாடுகளை 
யுடையது . இது எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் செயல்பட்டு எதிர் 
பார்க்கும் விளைவுகளை உண்டாக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . 


மைய 


என்பது 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 

மையவங்கி தன் 
சொத்துகளை ( Assets ) வெளி அங்காடியில் விற்பதும் , வாங்கு 
வதும் ஆதலின் இதனால் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவில் 
மாறுதல்கள் ஏற்படும் . மையவங்கி பத்திரங்களை வெளி அங்காடி 
யில் விற்கும்போது வாணிக வங்கிகள் கடன் அளவைக் குறைத்துக் 
கொள்ளும் . மையவங்கி 

பத்திரங்களை வெளி அங்காடியில் 
வாங்கினால் கடன் அளவு அதிகரிக்கும் . வெளி அங்காடி நட 
வடிக்கைகள் பேரளவில் கடன் பெருக்கம் , 

கடன் 

சுருக்கம் 
ஆகியவற்றிற்குக் காரணமாவதால் இவை வங்கிவீதக் கொள் 
கையைவிடச் சிறந்ததாகக் கருதப்படுகிறது .. பொருளாதாரப் 
பூரிப்பு ஏற்படும் காலங்களில் வங்கிவீதத்தை அதிகரிப்பதால் 
வட்டிவீதம் உயர்ந்தாலும் , முதலீட்டின் இறுதிநிலை உற்பத்தித் 
திறன் ( Marginal Efficiency of Capital ) அதிகமாக இருக்குமாதலின் 
கடனை அவ்வளவாகக் கட்டுப்படுத்த முடியாது . வெளி அங்காடி 
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நடவடிக்கைகள் வங்கிகளின் வைப்புகளில் நேரடியான மாறுதல் 
களைக் கொண்டுவரக்கூடியவை . ஆனால் , வங்கிவீதக் கொள்கை 
திறம்படச் செயல்பட வேண்டுமானால் அதற்கு ஏற்றவகையில் 
வெளி அங்காடி 

நடவடிக்கைகள் பின்பற்றப்படவேண்டும் . 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் சிறப்பாகச் செயல்படவும் சில 
நிபந்தனைகள் நிறைவேற்றப்பட வேண்டும் . கடன் பத்திரங்களை 
விற்கவும் வாங்கவும் தகுந்த அங்காடி , வாணிக வங்கிகள் வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளுக்கு ஏற்பக் கடன் சுருக்கம் , பெருக்கம் 
ஆகியவற்றில் ஈடுபடல் , மையவங்கி வாணிக வங்கிகளுக்கு நேரடி 
யாகக் கடன் கொடுத்து தவுவதைத் தவிர்த்தல் ஆகியவை 
இன்றியமையாதவை . 
ரொக்கக் காப்புத் தேவைகள் 

ரொக்கக் காப்புத் தேவைகளை மாற்றுவதின் மூலம் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்துதல் பணத்துறைக் கைகோளின் சக்தி வாய்ந்த 
முறையாகக் கருதப்படுகின்றது . இது வங்கிவீதக் கொள்கை , 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் போன்று அல்லாமல் எல்லாச் 
சூழ்நிலைகளிலும் செயல்படவல்லது . மையவங்கி ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை அதிகரிக்குமானால் வாணிக வங்கிகள் கடனைச் சுருக் 
கியே ஆக வேண்டும் . நீண்ட காலம் வரை ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பை ( Liquidity ) அதிகரிப்பதற்கு 
ஒரு வழியாகக் கருதப்பட்டது . ஆனால் , இப்போது கடனைக் கட்டுப் 
படுத்துவதற்கு இது ஒரு சிறந்த முறையாகக் கருதப்படுகிறது . 
பேராசிரியர் கென்ட் ( R. P. Kent ) பணத்துறைக் கைகோளின் 
இருவகையில் சக்திவாய்ந்த கருவியாக ( Doubly Effective Instru 
ment of Monetary Policy ) ரொக்கக் காப்புத் தேவைகளின் மாறு 
தல்களைக் குறிப்பிடுகிறார் . இம்முறை தேவை வைப்புகள் 
( Demand Deposits ) , மிகுதிக் காப்புகள் ( Excess Reserves ) ஆகிய 
இரண்டிலும் மாறுதல்களை உண்டாக்கவல்லவை . எடுத்துக் 
காட்டாக ஒரு வாணிக வங்கியின் தேவை வைப்புகள் ரூ . 126 
கோடி எனவும் , முதன்மையான காப்புகள் ( Primary Reserves ) 
ரூ . 22 கோடி எனவும் , சட்டமுறைக் காப்புத் தேவை ( Legal 
Reserve Requirement ) தேவை வைப்புகளில் பங்கு எனவும் 
கொள்வோம் . மிகுதிக் காப்புகள் இப்போது ரூ . 4 கோடியாகும் . 
இப்போது இந்த ரூ . 4 கோடியை அடிப்படையாக வைத்துக் 
கொண்டு தேவை வைப்புகளை ரூ .28 கோடி அதிகரிக்க முடியும் . 
இப்போது மையவங்கி சட்டமுறைக் காப்புத் தேவையை தேவை 
வைப்புகளை - பங்காக அதிகரித்தால் தேவையான காப்புகள் 
ரூ .21 கோடியாகும் . மிகுதிக் காப்புகள் ரூ .1 கோடிதான் 
இருக்கும் . இதனால் இந்த ஒரு கோடியை அடிப்படையாக 
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வைத்துக்கொண்டு தேவை வைப்புகளை ரூ .6 கோடி வரை தான் 
அதிகரிக்க முடியும் . இதனால் தான் இம்முறை எல்லாவற்றிலும் 
சக்தி வாய்ந்ததாகக் கருதப்படுகிறது . 


நாம் இதுவரை ஆராய்ந்த முறைகள் பொருளாதாரத்தின் 
எல்லாத் துறைகட்கும் 

கடனின் அளவைக் 

கட்டுப்படுத்தக் 
கூடியவை . இதனால் பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட்டு 
வங்கிக் கடனை நம்பியுள்ள அனைவரும் ஒரே மாதிரியாகப் பாதிக்கப் 
படுகிறார்கள் . ஆனால் , தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடுகள் 
வேண்டிய துறை , வேண்டாத துறை என்று பாகுபடுத்திக் கடன் 
வழங்க வகை செய்கின்றன . 


தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடுகள் அமெரிக்க நாட்டில் 
மூன்று வகையாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . அவை பங்குமாற்றுச் 
சந்தைக் கடன் ( Stock Market Credit ) , நுகர்வோர் கடன் ( Con 
sumer Credit ), உண்மைப் பண்ணைக் கடன் ( Real Estate Credit ) 
ஆகியவற்றைக் கட்டுப்படுத்துதல் ஆகும் . இவைகளில் இப்போது 
பங்கு மாற்றுச் சந்தைக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது தான் அதிக 
மாக வழக்கிலிருந்து வருகிறது . இதனை வரம்புத் தேவைகளைக் 
கட்டுப்படுத்துதல் என்றும் கூறுவதுண்டு . 


ஊக 


வரம்புத் தேவைகளைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

இத்தகைய கட்டுப்பாடுகள் வாணிகத்தில் ஏற்படும் 
தீமைகளைத் தவிர்க்கின்றன . பங்குமாற்றுச் சந்தையில் பங்கு 
களின் காரணமாக ஏற்படும் ஊக வாணிகத்தைத் தடை செய்ய 
வங்கிகள் பங்குகளின் மீது கொடுக்கும் கடன்கள் வரையறை செய் 
யப்படுகின்றன . இது முதன் முதல் 

து முதன் முதல் அமெரிக்காவில் பின்பற்றப் 
பட்டது . 1934 ஆம் ஆண்டுச் சட்டம் மைய வங்கி அதிகாரிகளுக்கு 
இந்தக் கட்டுப்பாட்டிற்கான அதிகாரத்தை அளித்தது . வங்கிகள் 
அளவு மீறிக் கடன் வழங்கியதால் பங்குகளின் விலை உயர்ந்ததே 
இதற்குக் காரணம் . வங்கிகள் இத்தகைய பங்குகளுக்குக் கடன் 
கொடுப்பதற்கு நிர்ணயித்த பிறகு , பத்திரங்களுக்கு ஈடாக வரம்பு 
களின் விகிதத்தைப் பொறுத்துத்தான் கடன் வாங்க முடியும் . 
வரம்பு 10 % என்றால் 100 ரூபாய் பெறுமான கடன் பத்திரத்தை 
ஈடாக வைத்துக் கொண்டு வங்கிகள் ரூ .90 வரை தான் கடன் 
கொடுக்க முடியும் . வரம்பு 25 % என்று உயர்த்தப்பட்டால் 75 
ரூபாய்க்கடனும் , 50 % என்று உயர்த்தப்பட்டால் 50 ரூபாய்க் 
கடன் தான் பெறமுடியும் . வரம்பு விகிதம் 100 % என்று உயர்த் 
தப்பட்டால் கடன் பத்திரத்திற்கு ஈடாகக் கடன் பெறமுடியாது . 
இத்தகைய கடன் கட்டுப்பாடு பங்குமாற்றுச் சந்தையில் வரம்பு 
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வீதம் அதிகரிக்கும்போது கடனின் அளவு குறையவும் , வரம்பு 
வீதம் குறையும்போது கடனின் அளவு அதிகரிக்கவும் காரணமா 
கிறது . இதனால் பங்கு மாற்றுச் சந்தை ஊக வாணிகம் தடை 
பட்டு வேறு துறைகளில் முதலீடு செய்ய வழி உண்டாகும் . 
நுகர்வோர் கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

நுகர்வோருக்குக் கிடைக்கும் கடன் பணவீக்கத்திற்குக் காரண 
மாகிறது . இரண்டாவது 

உலகப் போரின்போதும் அதற்குப் 
பின்னும் பணவீக்கம் ஏற்பட்டது . இந்தக் காலங்களில் நுகர்வோர் 
கடன் நுகர்வோர் செலவை அதிகரித்து , பணவீக்க அழுத்தத்தை 
அதிகரித்தது . பொது வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களைப் 
பொருட்படுத்தாமல் நுகர்வோர் நீடிக்கும் பண்டங்களை வாங்கக் 
கூடும் . இதனால்தான் நுகர்வோர்கடனைக் கட்டுப்படுத்த 
வேண்டியது இன்றியமையாததாகிறது . இரண்டாவதாகக் கடன் 
கொடுப்போருக்கு நுகர்வோருக்குக் கடன் கொடுப்பதால் அதிக 
இலாபமே கிடைக்கும் . நுகர்வோருக்குக் கடன் கொடுக்கும் 
போது இன்ன பொருள்களை வாங்கக் கடன் கொடுக்கலாம் என்று 
மைய வங்கி தீர்மானிக்கலாம் . தவணை முறையில் பெரும்பாலான 
பொருள்கள் வாங்கப்படுவதால் , அதனைக் கட்டுப்படுத்துவதன் 
மூலம் கடனைக் கட்டுப்படுத்தலாம் . தவணை முறையில் பொருள்கள் 
வாங்கும்போது முதலில் ஓரளவு ரொக்கமாகப் பணம் கொடுக்க 
வேண்டும் . இந்த ரொக்கப் பணத்தின் அளவை அதிகரித்தால் , 
பண்டங்கள் வாங்கப்படும் அளவு 

குறையும் . தவணைகளின் 
அளவை நிர்ணயிப்பதும் நுகர்வோர் பண்டங்களுக்காகச் 
செலவிடும் தொகையின் 

அளவைத் 

தீர்மானிக்கும் . ஒரு 
பண்டத்தின் விலையை அதிகத் தவணையில் செலுத்தலாம் என்றால் 
செலுத்துவது எளிது . குறைந்த தவணை என்றால் செலுத்துவது 


கடினம் . 


இத்தகைய கட்டுப்பாடுகள் உண்மைப் பண்ணைக் கடனுக்கும் 
( Real Estate Loans ) பின்பற்றப்பட்டன . வீட்டுக் கடனுக்கும் 
( Housing Loans ) இம்முறை கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . மைய வங்கி 
அதிகாரிகள் இதை வாணிக 

வங்கிகளுக்கு மட்டுமன்றிக் 
கடனாளிகள் அனைவருக்கும் கடைப்பிடித்தார்கள் . நிலத்தையோ 
வீட்டையோ அடமானமாக வைத்துக் கடன் வாங்குவதால் 
இவற்றை அடமானக் கடன் கட்டுப்பாடு ( Mortgage Credit 
Control ) என்றும் கூறுவதுண்டு . 
அறிவுறுத்தல் 

அறிவுறுத்தல் என்பது மையவங்கி , வாணிக வங்கி இவற்றிற் 
கிடையே உள்ள தொடர்பின் அடிப்படையில் மைய வங்கி , 
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வாணிக வங்கியை 

குறிப்பிட்ட பணக்கொள்கையைப் 
பின்பற்றுமாறு வேண்டிக் கொள்ளலாம் . இந்த வேண்டுதல் எந்த 
அளவு பயனளிக்கும் என்பது மைய வங்கி , வாணிக வங்கிகளிடம் 
பெற்றிருக்கும் செல்வாக்கைப் பொறுத்தது . வாணிக வங்கிகளும் 
அந்த அளவு ஒத்துழைப்பை நல்க முன்வரவேண்டும் . இதில் 
சட்டபூர்வ ஆணைக்கு இடமில்லையாதலின் இது எந்த அளவு 
பயனளிக்கும் என்பது ஐயப்பாட்டிற்குரியது . 
நேரடி நடவடிக்கை 

மைய வங்கி , வாணிக வங்கிகள் சரியான கடன் கொள்கையைப் 
பின்பற்றாவிட்டால் நேரடி நடவடிக்கையில் இறங்கலாம் . வாணிக 
வங்கியின் கடன் கொள்கைகளை மைய வங்கி ஏற்றுக்கொள்ளவோ 
அல்லது மறுக்கவோ செய்யலாம் . அதிகமாக ஊக வாணிகத்தில் 
ஈடுபடும் வங்கிகளின் மீது நடவடிக்கை எடுக்கலாம் . மைய வங்கி 
யிடம் அதிக அளவு கடன்வாங்கும் வங்கிகளிடம் அதிக வட்டி 
பெறலாம் . அல்லது கடன் கொடுக்கவே மறுக்கலாம் . ஆனால் , 

, 
இப்படிக் கட்டாயப்படுத்துவதால் சில 

சமயங்களில் எதிர் 
பார்க்கும் விளைவுகள் ஏற்படாமல் போகலாம் . 


கருவூல நடவடிக்கைகள் 

பணத்திட்டத்தை நிர்வகிக்கும் பொறுப்பு மையவங்கிக்கே 
உரியது . இதுவரை அந்தப் பொறுப்புகளை நிறைவேற்ற மைய 
வங்கி எந்தெந்த வழிகளில் முயலலாம் என்பது ஆராயப்பட்டது . 
ஆனால் , பணத் திட்டத்தைக் கருவூல நடவடிக்கைகளும் பாதிக்கும் . 
கருவூல நடவடிக்கைகள் பணத்தின் அளவைப் பாதிக்கக் காரணம் 
ரொக்க இருப்புகள் கருவூலத்திடமிருந்து மையவங்கி , வாணிக 
வங்கிகளுக்கு மாறிக் கொண்டிருப்பதும் கருவூலம் பொதுக் கடனை 
நிர்வகிப்பதும் ஆகும் . கருவூலம் பொன் , வெள்ளி முதலியவற்றை 
வாங்குவதாலும் இதில் மாறுதல்கள் ஏற்படலாம் . மிக முக்கிய 
மான விளைவுகளைப் பொருளாதாரத்தில் ஏற்படுத்தும் கருவூல 
நடவடிக்கைகள் வரிகள் , செலவுகள் சம்பந்தப்பட்டவை . ஆனால் , 
இங்கு நாம் கருவூலத்தின் பணத்துறை நடவடிக்கைகளைப் பற்றியே 
ஆராய்வதால் அவைகளை விளக்க வேண்டியதில்லை . 

அரசாங்கத்தின் கடன் பத்திரங்களை வங்கிகள் வாங்கு 
வதாலேயோ அல்லது விற்பதாலேயோ பணத்தின் அளவு மாறு 
கிறது . தனிப்பட்டவர்கள் அரசாங்கத்திடமிருந்து பத்திரங்களை 
வாங்கினால் அவர்களிடமிருக்கும் வாங்கும் திறன் குறைகிறது . 
வங்கி வைப்புகளின் மூலம் செலுத்தினால் வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புக் குறைகிறது . இப்படிப் பணத்தின் அளவு மாறிக் 
கொண்டே இருக்கும் . கருவூலம் பொதுக்கடனை நிர்வகிப்பது 


போகிறது 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 
அரசிறைக் கொள்கைபோல் தோன்றினாலும் , கருவூலம் வெளியிடும் 
பத்திரங்கள் மூலமாக 

மூலமாக வாணிக வங்கிகளின் முதன்மையான 
காப்புகள் ( Primary Reserves ) , தேவை வைப்புகள் இவைகளில் 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்தலாம் . கருவூலம் வெளியிடும் பத்திரங் 
களின் முதிர்ச்சி , வட்டி வீதங்கள் , அது எந்த முறையில் கடனை 
மீட்கப் 

மாறுதல்களை ஏற்படுத்த 
வல்லவை . பொதுக்கடனின் அளவை நிர்ணயிப்பது அரசிறைக் 
கொள்கையைச் சார்ந்தது . என்றாலும் யாருக்குப் புதிய 
பத்திரங்கள் விற்கப்படும் என்பதும் சில முதலீட்டாளர்கள் கடன் 
பத்திரங்களை மீட்பதும் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவோடு 
நேரடியான தொடர்புடையவை . கடன் பத்திரங்களை வங்கிக்கு 
விற்பதற்கும் , தனியார் , ஆயுள் காப்பீட்டு நிறுவனங்கள் , மற்ற 
முதலீட்டாளர்கள் ஆகியோருக்கு விற்பதற்கும் உள்ள வேறு 
பாட்டின் விளைவுகளை வங்கிக் காப்புகளிலும் வைப்புகளிலும் 
காணலாம் . 

கருவூலம் கடன் வாங்கும்போது கீழ்வரும் விளைவுகள் ஏற்பட 
லாம் . 1 . வாணிக வங்கிகளின் வைப்புகள் , இருப்புகள் முதலிய 
வற்றில் குறிப்பிடத்தக்க விளைவுகள் ஏற்படாமல் போகலாம் . 
2. நடப்பு வைப்புகள் அதிகரித்து முதன்மை வைப்புகளில் 
மாறுதல் ஏற்படாமல் போகலாம் . 3. முதன்மை வைப்புகள் , 
நடப்பு வைப்புகள் ஆகிய இரண்டும் அதிகரிக்கலாம் . கருவூலம் 
கடன் பத்திரங்களை வங்கி அல்லாத வெளியார்க்கு , அதாவது 
தனியார் தொழில் நிறுவனங்கள் , சேமிப்பு வங்கிகள் , வாணிக 
வங்கி , மைய வங்கி தவிர மற்ற நிறுவனங்களுக்கு விற்கும்போது , 
இவர்கள் வாணிக வங்கியிடமிருக்கும் தங்கள் வைப்புகளிலிருந்து 
பணம் எடுத்துச் செலுத்துவார்கள் . இதனால் வாணிக வங்கியில் 
அவர்கள் கணக்கில் பணம் குறையும் . கருவூலம் இந்தப் பணத்தைச் 
சில காலத்திற்கு வாணிக வங்கிகளிடமே வைத்திருந்து , பின் மைய 
வங்கிக்கு மாற்றலாம் . அதனால் மைய வங்கியிடமுள்ள வாணிக 
வங்கிகளின் இருப்புகள் குறையும் . ஆனால் , கருவூலம் கடன் 
வாங்கிய பணத்தைச் செலவு செய்ய விரும்பி மையவங்கி வைப்பு 
களிலிருந்து காசோலைமூலம் செலுத்தும்போது பணம் பெறுகிற 
வர்கள் இந்தக் காசோலையை வாணிக வங்கிகளிடமுள்ள தங்கள் 
வைப்புகளை அதிகரிக்கப் பயன்படுவதால் 

வாணிக வங்கிகள் 
இதைக் கொண்டு தங்கள் வைப்புகள் , இருப்புகள் ஆகியவற்றைப் 
பழைய நிலைக்கு அதிகரிக்க இயலும் . இதனால் வாணிக வங்கிகளின் 
வைப்புகள் , இருப்புகள் முதலியவற்றில் குறிப்பிடத்தக்க விளைவுகள் 
ஏற்படாமல் போகலாம் . இரண்டாவதாகக் கருவூலம் கடன் 
பத்திரங்களை வாணிக வங்கிகளுக்கு விற்கும்போது நடப்பு 
வைப்புகள் அதிகரிக்கின்றன . வாணிக வங்கிகள் 

பொதுப் 
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பணத்தை ஏற்கும் சிறப்புத்தன்மை ( Special Depositories of 
Public Money ) பெற்றிருக்குமானால் , பணத்தைக் கருவூலத் 
திற்குச் செலுத்தவேண்டிய வட்டி , கடன் கணக்குகளில் ( Tax and 
Loan Accounts ) வைத்திருக்கலாம் . உரிய காலத்தில் கருவூலம் 
இந்தப் பணத்தை மைய வங்கிக்குச் செலுத்துமாறு பணிக்கலாம் . 
இதனால் வாணிக வங்கி மைய வங்கியில் வைத்திருக்கும் இருப்புகள் 
குறைக்கப்பட்டுக் கருவூல வைப்புகள் அதிகரிக்கும் . ஆனால் , 
கருவூலம் கடனைச் செலவு செய்யும்போது வாணிக வங்கிகளின் 
முதன்மை இருப்புகள் பழைய அளவிற்கு அதிகரிக்கும் . வாணிக 
வங்கிகள் இப்போது பெறும் வைப்புகள் புதிய வைப்புகள் 
ஆதலின் அவற்றின் நடப்பு வைப்புகள் அதிகரிக்கின்றன . மூன்றா 
வதாகக் கருவூலம் கடன் பத்திரங்களை மைய வங்கிக்கு விற்கும் 
போது , வாணிக வங்கிகளின் முதன்மை இருப்புகள் , நடப்பு 
வைப்புகள் ஆகிய இரண்டும் அதிகரிக்கின்றன . அமெரிக்க நாட்டில் 
1942 ஆம் ஆண்டுச்சட்டம் இப்படி விற்பதை உறுதிப்படுத்தி 
யுள்ளது . மைய வங்கி கடன் பத்திரங்களை நேரடியாகக் கருவூலத் 
திடமிருந்து வாங்குவதால் அதற்குரிய தொகையின் அளவுக்குக் 
கருவூல வைப்புக் கணக்கில் ( Treasury Deposit Account ) செலுத்தி 
விடும் . கருவூலம் இந்தக் கணக்கிலிருந்து பணத்தை எடுத்துச் 
செலவு செய்யும்போது வாணிக வங்கியின் இருப்புகளும் நடப்பு 
வைப்புகளும் அதிகரிக்கின்றன . 
பணத்துறைக் கொள்கையின் பயன் 

இருபதாம் நூற்றாண்டின் ஆரம்ப காலம் வரை பணத்துறைக் 
கொள்கை மிகச் சிறந்த கொள்கையாகக் கருதப்பட்டு வந்தது . 
பணத்துறைக் கொள்கையின் இரு முக்கியமான கருவிகளாக 
வங்கிவீதக் கொள்கையும் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளும் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டன . ஆனால் , காலப்போக்கில் பணத்துறைக் 
கொள்கையின் குறைபாடுகள் உணரப்பட்டன . 

வங்கிவீதக் 
கொள்கை வாணிக மந்தகாலத்தில் பயன் விளைவிக்கவில்லை . 
மந்தம் ஏற்படும் போது வட்டி வீதம் எவ்வளவு குறைவாக இருந் 
தாலும் , அதனால் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் தூண்டப்படுவ 
தில்லை . இதற்குக் காரணம் பொருளாதார மந்த காலங்களில் 
இலாபம் குறைந்துகொண்டு போவது தான் . 

இதுபோலவே 
பூரிப்புக் காலத்தில் இலாபம் அதிகரித்துக்கொண்டு செல்லு 
மாதலின் முதலீட்டாளர்களுக்கு வட்டி வீதம் சிறிது உயர்வது பெரி 
தாகத் தோன்றாது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளும் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்கக் காப்பு அதிகரிப்பதற்கும் , குறைவதற்கும் 
ஏற்றவண்ணம் கடன் பெருக்கமும் கடன் சுருக்கமும் செய்யப் 
பட்டால் தான் பயனுடையதாக விளங்கும் . ஆனால் , கடன் 
பெருக்கமும் சுருக்கமும் பூரிப்பு , மந்தம் இவற்றின் அடிப்படையில் 
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தான் பெரும்பாலும் நிகழ்கின்றன . பூரிப்புக் காலங்களில் கடன் 
பெருக்கமும் மந்த காலங்களில் கடன் சுருக்கமும் நிகழ்கின்றன . 
ஜெர்மனி , ஆஸ்திரியா , போலந்து , பிரான்ஸ் போன்ற நாடுகளில் 
ஏற்பட்ட எல்லையற்ற பணவீக்கமும் , 1929-33ஆம் ஆண்டுகளில் 
ஏற்பட்ட உலகப் பெருமந்தமும் பணத்துறைக் கொள்கையின்பால் 
எல்லோரையும் நம்பிக்கை இழக்கச்செய்தன . கீன்சு போன்ற 
பொருளாதார மேதைகள் பணத்துறைக் கொள்கையின் பயனற்ற 
தன்மையை விளக்கிப் பொருளாதார நிலைபேற்றை நிலைநிறுத்த 
அரசிறைக் கைகோளைப் பின்பற்றவேண்டிய தேவையை வலியுறுத் 
தினர் . இதனால் பணத்துறைக் கைகோள் தன் முக்கியத்துவத்தை 
இழந்து அரசிறைக் கொள்கை உயர்ந்ததாக எண்ணப்பட்டது . 
என்றாலும் அரசிறைக் கைகோளும் , பணத்துறைக் கைகோளும் 
ஒன்றுக்கொன்று எதிரானவை அன்று . அவற்றின் நோக்கங்கள் 
பொதுவானவையாதலின் ஒன்றிற்கு மற்றொன்று இணையாகவும் 
துணையாகவும் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . 


இரண்டாம் உலகப் போரின் போதே எளிய பணக் கொள்கை 
( Cheap Money Policy ) பின்பற்றப்பட்டது . அமெரிக்கா போன்ற 
நாடுகளில் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கடன் 

கடன் கட்டுப்பாடுகள் பரவ 
லாகப் பின்பற்றப்பட்டன . போரின் முடிவுக்குப் பிறகு , நிலையைச் 
சீர்படுத்த வங்கிவீதக் கொள்கைகள் பெரும்பாலான நாடுகளில் 
பயன்படுத்தப்பட்டன . கீழ்வரும் காரணங்களால் பணத்துறைக் 
கொள்கை மீண்டும் செல்வாக்கு பெற்றதெனலாம் . முதலாவ 
தாக , இரண்டாம் உலகப் போருக்குப் பின் தொடர்ந்து நிலவிய 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த வேண்டியது இன்றியமையாத 
தாயிற்று . பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த வங்கிவீத முறையும் 
கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடும் பயன்படுத்தப்பட்டன . இரண்டா 
வதாக , அரசிறைக் கைகோள் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் 
முயற்சியில் வெற்றி பெறவில்லை . அரசிறைக் கைகோளின்படி 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த 
கட்டுப்படுத்த வேண்டுமென்றால் , 

பொதுச் 
செலவைக் குறைத்து 

வரியின் அளவை அதிகரிக்க வேண்டும் . 
வரியின் அளவு அதிகரித்தது விலைமட்டம் உயரக் காரணமாயி 
ருந்தது . அதிக வரி உற்பத்தியையும் பாதித்தது . இக் காரணங் 
களால் 

பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவது எளிதாயில்லை . 
மூன்றாவதாக விலைக் கட்டுப்பாடு , பங்கீடு போன்றவைகளை மக்கள் 
அவ்வளவாக விரும்பாததால் இம் முறைகளை அதிகமாகப் பயன் 
படுத்திப் பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முடியவில்லை . பணத் 
துறை முறைகளால் அற்புதம் நிகழாது என்றாலும் மற்றக் கட்டுப் 
பாட்டு முறைகளால் ஏமாற்றம் விளைந்திருக்கிறது என்பதை 
மறுக்க முடியாது . ஆதலின் பேராசிரியர் கிரௌதர் கூறுவது 
போலப் போரின்போதும் போருக்குப் பின்னும் இருந்ததைவிட 
எதிர்காலத்தில் பணத்துறைக் கொள்கையானது 

பேரளவில் 
பொருளாதார நிலைபேற்றை அடையப் பயன்படுத்தப்படலாம் 
என நாமும் நம்பலாம் . 


11. வாணிகச் சுழல் 

( Trade Cycle ) 


கடந்த நூறு அல்லது நூற்றைம்பது ஆண்டுகளில் பெரும் 
பான்மையான 

நாடுகளில் குறிப்பிடத்தக்க பொருளாதார 
முன்னேற்றம் ஏற்பட்டுள்ளது . ஆனால் , இந்த முன்னேற்றம் 
தொடர்ந்து ஒரே சீராக ஏற்பட்ட முன்னேற்றம் என்று கூறமுடி 
யாது . 

பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் ஏற்ற இறக்கங்கள் 
காணப்படுகின்றன . வாணிகம் செழித்து ஓங்கியது போலவே 
தாழ்ந்து மங்கிய காலமும் உண்டு . இத்தகைய நிகழ்ச்சிகள் ஒரு 
குறிப்பிட்ட இடைவெளிக் காலத்திற்குப் பிறகே நிகழ்கின்றன . 
பூரிப்பும் மந்தமும் மாறிமாறி வருகின்றன . பூரிப்பிற்குப் பிறகு 
மந்தமும் மந்தத்திற்குப்பின் பூரிப்பும் ஏற்படுகின்றன. 
இதனையே வாணிகச் சுழல் அல்லது வாணிகச் சகடம் ( Trade or 
Business Cycle ) என்கின்றோம் 


வாணிகச் சுழலுக்குப் பலர் பலவிதமான விளக்கங்கள் கொடுத் 
துள்ளனர் . இதில் அமெரிக்க 

இதில் அமெரிக்க நாட்டைச் சேர்ந்த மிட்செல் 
( W. C : Mitchel ) என்பாரின் விளக்கம் சிறந்ததாகக் கருதப்படு 
கின்றது . அவர் கருத்துப்படி வாணிகச் சுழல்கள் என்பவை நன்கு 
அமைக்கப்பட்ட சமுதாயத்தின் பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் 
ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஆகும் . இத்தகைய நடவடிக்கைகள் 
ஒழுங்காக ஒரு குறிப்பிட்டகால இடைவெளிக்குப் பின் ஏற்படு 

பேராசிரியர் கீன்சு வாணிகச் சுழலுக்குக் கீழ்வரும் 
விளக்கத்தைக் கொடுக்கிறார் . வாணிகச் சுழல் என்பது விலை 
உயர்ந்து கொண்டும் , வேலையின்மையின் விகிதம் குறைந்து 
கொண்டும் இருக்கின்ற நல்ல வாணிக காலத்தையும் , விலை 
குறைந்து கொண்டும் வேலையின்மை விகிதம் 

அதிகரித்துக் 
கொண்டும் இருக்கின்ற மோசமான வாணிக காலத்தையும் 


கின்றன . 


பறன . 1 


1 W. C. Mitchel - Business Cycles , p . 468 . 
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கொண்டதாகும் .1 ஹேன்சனின் ( Hansen ) விளக்கம் வாணிகச் 
சுழல் என்பது பொருளாதாரத்தின் தொழிற்பகுதியிலிருந்து 
செழுமையும் மந்தமும் மிக நெருங்கிய தொடர்புடைய நவீன 
சமுதாயத்தின் மற்றப் பகுதிகளுக்குப் பரவுவதைக் காட்டுவ 
தாகும் . . இந்த விளக்கங்களிலிருந்து வாணிகச் சுழல் என்பது 
குறிப்பிட்டகால இடைவெளிகளில் பொருளாதார நடவடிக்கை 
களில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் என்றும் , அது வேலைவாய்ப்பு , 
விலை முதலியவற்றோடு தொடர்புடையது ஆதலின் வாணிகம் 
செழித்தோங்கும் போது விலைமட்டம் உயர்ந்தும் வேலைவாய்ப்பு 
கள் அதிகரித்தும் விளங்கும் என்றும் , வாணிகம் சீர்குலையும் 
நிலையில் விலைமட்டம் தாழ்ந்தும் வேலைவாய்ப்புகள் குறைந்தும் 
காணப்படும் என்றும் , அது பொருளாதாரத்தின் ஒரு பகுதியி 
லிருந்து மற்றப் பகுதிகளுக்கு பரவ வல்லது என்பதையும் உணர் 
கின்றோம் . 


ஏற்றத்தாழ்வின் வகைகள் 

வாணிகத்தில் ஏற்படுகின்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் நான்கு வகை 
களாகப் பிரிக்கப்படுகின்றன . அவை , 


1. நீண்டகாலப் போக்குகள் (Secular Trends ) : பொருளாதார 
நடவடிக்கைகளில் ஏற்றமோ இறக்கமோ நீண்டகாலம் தொடர்ந்து 
இருப்பதை நீண்டகாலப் போக்குகள் என்கிறோம் . எடுத்துக் 
காட்டாகப் பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டில் 

நூற்றாண்டில் 1820 இலிருந்து 
1849 ஆம் ஆண்டு வரை விலையிறக்க காலமாகவும் , 1849இலிருந்து 
1874வரை விலை ஏற்ற காலமாகவும் இருந்ததைக் குறிப்பிடலாம் . 


2. பருவகால ஏற்றத்தாழ்வுகள் ( Seasonal Fluctuations ) : 
தட்ப வெப்ப நிலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் மிகக் குறுகிய காலத் 
திலேயே பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் ஏற்றத்தாழ்வுகளை 
உண்டாக்கலாம் . இவற்றைப் பருவகால ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
என்கிறோம் . 


3. சுழல்கின்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் ( Cyclical Fluctuations ) : 
செழிப்பும் மந்தமும் மாறிமாறி ஏற்படுவதைச் சுழல்கின்ற 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் என்கிறோம் . பெருக்கமும் சுருக்கமும் அலைகளைப் 
போல ஏற்படுவதே சுழல்கின்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஆகும் . 

இவை 
வாணிகச் சுழலில் ஏற்படும் குறுகியகால ஏற்றத்தாழ்வுகள் . 


1 J. M. Keynes - A . Treadix on Money , Vol . I. p . 78 . 
2 A , H. Hansen - Business Cycle and National Income , p . 21 . 
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4. தொடர்பற்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் ( Random Fluctuations ) : 
தொடர்பற்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் எதிர்பாராத காரணிகளால் 
தோற்றுவிக்கப்படுவதாகும் . திடீரென்று ஏற்படும் பூகம்பங்கள் , 
எரிமலைகள் , தொத்து நோய்கள் போன்றவை உற்பத்தியைப் 
பாதிப்பன . போர் ஏற்படுவதாலும் பொருளாதார 
நடவடிக்கைகள் பாதிக்கப்படுகின்றன . 


மிக 


வாணிகச் சுழலின் நிலைகள் ( Phases of a Trade Cycle ) 

வாணிகச் சுழல்கள் சில குறிப்பிட்ட நிலைகளைக் கொண்டு 
விளங்குகின்றன . இந் நிலைகளைப் பொருளாதார அறிஞர்கள் 
வெவ்வேறு பெயரால் குறிப்பிடுகிறார்கள் . என்றாலும் அவற்றின் 
முக்கிய இயல்புகளில் வேறுபாடு காணப்படுவதில்லை . பொதுவாக 
வாணிகச் சுழல்களுக்கு ஏறுமுகம் ( Upward Phase ) , இறங்கும் முகம் 
( Downward Phase ) ஆகிய இரண்டும் முக்கியமான 
நிலைகளாகும் . இவற்றைப் பேராசிரியர் மிட்சல் ( W. C. Mitchel ) 
செழிப்பு (Prosperity ), பின்னிறக்கம் ( Recession ) , சுருக்கம் (Con 
traction ) , மீட்சி ( Revival ) என்றும் , ஜே . ஏ . எஸ்டே ( J. A. Estey ) 
என்பார் பெருக்கம் ( Expansion ) , பின்னிறக்கம் ( Recession ) ,. 
சுருக்கம் ( Contraction ) , மந்தம் ( Depression ) என்றும் குறிப்பிடு 
கிறார் . வாணிகச் சுழலின் போக்கை ஒரு குறிப்பிட்ட நிலையில் 
இருந்து விளக்கலாம் . பொருளாதார நடவடிக்கைகள் 
பெருகவோ அல்லது சுருங்கவோ எண்ணற்ற 
துணைபுரிகின்றன . பொருளாதார நடவடிக்கைகள் பெருகவோ 
சுருங்கவோ காரணமாக அமையும் சக்திகளை ஜே . எம் . கிளார்க் 
( J. M. Clark ) தொடக்கச் சக்திகள் ( Originating Factors ) என்று 
குறிப்பிடுகிறார் . இத்தகைய தொடக்கச்சக்திகள் பொருளாதாரத் 
தொடர்பற்ற புறச் சக்திகளாகவோ ( Exogenous Forces ) 
அல்லது பொருளாதாரச் சார்புடைய அகச் சக்திகளாகவோ 
( Endogenous Forces ) இருக்கலாம் . 


காரணிகள் 


பெருக்கம் ( Expansion ) 

பொருளாதாரம் தற்காலிகமாகச் சமநிலையில் இருப்பதாகக் 
கொள்வோம் . இந் நிலையில் உற்பத்தியாளர்களுக்குத் தங்கள் 
நடவடிக்கைகளை அதிகரிக்கவோ சுருக்கவோ விருப்பமிருக்காது . 
இந் நிலையில் சில தொடக்கச் சக்திகளால் தூண்டப்பட்டு இலாபம் 
அதிகரிப்பதற்கான சூழ்நிலைகள் உருவாக்கப்படலாம் . தொழில் 
முயல்வோர்கள் இலாபம் அதிகரிக்குமென்று உணர்ந்தால் மிகுதி 

முதலீடு செய்வார்கள் . இதனால் வேலைவாய்ப்புகள் 
பெருகும் . மக்களின் வருவாய் அதிகரிக்கும் . வருவாய்ப் பெருக்கம் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


காரணமாகப் 

பண்டங்களின் தேவை பெருகி விலை ஏற்றம் 
ஏற்படும் . இதனால் உற்பத்தி பெருகும் . ஆரம்ப நிலையில் பண்டங் 
களின் தேவைக்கேற்ப அளிப்பும் அதிகரிக்கும் . ஆனால் , உற்பத்திப் 
பெருக்கம் ஏற்பட ஏற்பட நெருக்கடி தோன்றி அதன் விளைவாக 
உற்பத்திச் செலவு அதிகரிக்கும் . இதனாலும் விலைமட்டம் உயரும் . 
பெருக்கத்தின் இயல்பு விலை மட்டம் உயர்வதாதலின் , விலைமட்டம் 
உயராமல் செழிப்பு ஏற்படாது . இவற்றைத் தொடர்ந்து புழக் 
கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவும் அதிகரிக்கும் . 

இது வங்கிக் 
கடன் பெருக்கத்தால் ஏற்படும் . விலைமட்டம் அதிகரிப்பது ஒரே 
மாதிரியாக இருக்காது . மொத்த விலை , சில்லறை விலை , கச்சாப் 
பொருள்களின் விலை ஆகிய அனைத்தும் வெவ்வேறு விதமாக 
அதிகரிப்பதால் சமுதாயத்தில் சிலரின் வருவாய் மற்றச் சிலரின் 
வருவாயைவிட அதிக விரைவில் அதிகரிக்கும் . விலைமட்டம் 
அதிகரிக்கும்போது உற்பத்திச் செலவு பின் தங்கிவிடும் . இதற்குக் 
காரணம் கூலி , வட்டி போன்றவை அதிகரிக்காதது தான் . பொது 
வாகப் பொருளாதாரம் முழுவதிலும் தீவிரமான நடவடிக்கைகள் 
இருக்கும் . 
செழிப்பு ( Prosperity ) 

விலைமட்டம் அதிகரித்துக்கொண்டு செல்லச்செல்ல உற்பத்திச் 
செலவுகள் நிலையாக இருக்கும்போது இலாபம் பெருகிக்கொண்டு 
செல்லும் . 

இதனால் உற்பத்தியாளர்கள் மீண்டும் மீண்டும் 
முதலீடு செய்வார்கள் . வங்கிக் கடன் பெருகுவதும் முதலீட் 
டிற்குத் துணை செய்யும் . வாணிக வட்டாரத்தில் உற்சாகமும் 
நல்ல நம்பிக்கையும் காணப்படும் . உற்பத்தியாளர்களும் விற்பனை 
யாளர்களும் நல்ல விற்பனையை எதிர்பார்த்துப் பண்டங்களின் 
இருப்புகளை அதிகரிப்பார்கள் . சுருங்கக்கூறின் உற்பத்தி தன் 
உச்சக் கட்டத்தை அடையும் . அதற்குப் பிறகு நிலை தலைகீழாக 
மாறிப் பெருக்கம் முடிவுக்கு வரும் . ஏனென்றால் செழிப்பே 
அழிவிற்கான வித்துகளையும் கொண்டு விளங்குகிறது . உற்பத்திப் 
பெருக்கம் ஏற்படும்போது உற்பத்திக் காரணிகளின் தேவைகள் 
அதிகரித்துக்கொண்டு 

ஒரு நிலைக்குப் பிறகு 
உற்பத்திக் காரணிகளின் அளிப்பு தேவைக்கு ஈடுகொடுக்காமல் 
போகும் . இதனால் 

இதனால் தரங்குறைந்த உற்பத்திக் காரணிகளும் 
உற்பத்தியில் பயன்படுத்தப்படும் . இது உற்பத்திச் செலவை 
அதிகரிக்கும் . உற்பத்திக் காரணிகளுக்குச் செலுத்தும் ஈட்டுத் 
தொகையான கூலி , வாரம் , வட்டி முதலிய அனைத்தும் அதிகரிக்கத் 
தொடங்கும் . உற்பத்திச் செலவு அதிகரிப்பதால் இலாபம் குறைய 
ஆரம்பிக்கும் . உற்பத்திச் செலவு அதிகரிக்கும் விகிதத்தில் விலை 
மட்டமும் அதிகரித்தால் இலாபத்தின் அளவில் மாறுதல் இல்லை . 


செல்கின்றன . 
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ஆனால் , விலைமட்டம் ஓர் எல்லையைத் தொட்டவுடன் நுகர்வோர் 
விலையுயர்வை எதிர்ப்பார்கள் . மட்டற்ற விலையுயர்வு உண்மை 
வருமானத்தையும் வாழ்க்கைத் தரத்தையும் பாதிப்பதே இதற்குக் 
காரணம் . அதோடு வங்கிகளும் அளவு கடந்து கடனைப் பெருக்க 
முடியாது . கடன் பெருக்கம் எல்லையின்றி நிகழமுடியாது . வங்கி 
களின் ரொக்க இருப்புகள் குறையக்குறைய அவைகள் 

கடன் 
பெருக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த வேண்டியது இன்றியமையாததா 
கிறது . வங்கிகள் வட்டி வீதத்தை உயர்த்துவதன் மூலம் கடன் 
அளவைக் குறைக்கமுடியும் . விலைமட்டம் உயரும்போது அரசும் 
சில பண்டங்களின் விலையைக் கட்டுப்படுத்தும் . நுகர்ச்சியைவிட 
உற்பத்தி அதிகமாக இருக்கும்போது பண்டங்களின் இருப்பு 
மிகுந்து , இதனாலும் விலைகள் சரிய ஆரம்பிக்கும் . முதலீட்டின் 
வாய்ப்புகளும் குறைந்து உற்பத்தியாளர்கள் நம்பிக்கை நசிந்து 
வாணிகச் சுழலின் கீழ்முகம் தோன்ற ஆரம்பிக்கும் . 


பின்னிறக்கம் ( Recession ) 

பெருக்கத்திற்குக் காரணமான காரணிகள் வலுவிழக்க ஆரம் 
பித்ததும் பின்னிறக்கம் தொடங்கும் . பின்னிறக்கம் சுருக்கத்திற் 
கான காரணிகள் வலுப்பெறும் திரும்புமுனையாகும் . இலாபம் 
குறைந்து முதலீடும் குறைவதால் உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு 
முதலிய அனைத்தும் குறைய ஆரம்பிக்கும் . பங்குச் சந்தை சரியத் 
தொடங்கும் . வங்கிக் கடன்கள் திரும்பச் செலுத்தப்படும் . விலை 
மட்டம் குறையும் . பண அங்காடியும் , பண்டங்களின் விற்றல் , 
வாங்கல் ஆகியவையும் பாதிக்கப்படும் . மக்கள் வங்கிகளில் உள்ள 
தங்கள் வைப்புகளை ரொக்கமாகவே வைத்துக்கொள்ள விரும்பு 
வார்கள் . இத்தகைய தடைகளால் தொழில் முயல்வோர் தயக்க 
மடையவர் . 

அவர்கள் நம்பிக்கை நலிவடையும் . எதிர்காலம் 
இருள் சூழ்ந்ததாகத் தோன்றும் . பின்னிறக்கம் சுருக்கத்தில் 
( Contraction ) போய் முடியும் . பொருளாதார நடவடிக்கைள் 
வெகுவாகக் குறையத் தொடங்கும் . பண்டங்களின் உற்பத்தி 
யிலும் வேலைவாய்ப்பிலும் குறிப்பிடத்தக்க வீழ்ச்சி இருக்கும் . 
இந் நிலை மந்தத்தில் போய் நிற்கும் . 


மந்தம் (Depression ) 

மந்தம் என்பது பொருளாதார நடவடிக்கைகள் மிகக் 
குறைந்த அளவில் இருக்கும் ஒரு நிலையைக் குறிப்பதாகும் . இந் 
நிலையில் உற்பத்தி , விலைகள் , வேலைவாய்ப்பு ஆகிய அனைத்தும் 
மிகக் குறைந்து காணப்படும் . பண்டங்களை விற்பனை செய்ய 
முடியாமை பொருளாதாரத்தின் எல்லாப் பாகங்களுக்கும் பரவித் 
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தேசிய வருமானம் குறையும் . பயன் தருதேவை குறைந்து பொது 
விலைமட்டம் குறையும் . விலைகள் குறையும்போது மக்களும் 
நிறுவனங்களும் இன்னும் விலைகுறையும் என்று கருதிப் பண்டங்களை 
வாங்காமலிருப்பது விலைகள் மீண்டும் குறைவதற்குக் காரணமா 
கின்றது . விலை இறக்கும் காரணமாகப் பணத்தின் புழக்க வேகமும் 
குறையும் . முதற் கருவிப் பொருள்களின் தொழில்கள் ( Capital 
Goods Industries ) அளவுமீறி வளர்ச்சியடைந்து 

தங்கள் 
நடவடிக்கைகளைக் குறைத்துக் கொள்ளும்போது நுகர்வோர்களின் 
தேவைகளும் பாதிக்கப்படுகின்றன . முதலீடு குறையும்போது 
பெருக்கி ( Multiplier ) , வேக வளர்ச்சி ( Acceleration ) போன்றவை 
எதிரிடையாகச் செயல்படுவதால் வேலை வாய்ப்புகளும் குறைந்து , 
நுகர்வோரின் வாங்கும் திறனும் குறைந்துவிடுகிறது . நுகர் 
வோரின் வாங்கும் திறனை நிலையாக வைத்திருக்க முடியாதபோது 
இந்தச் சுய பணவாட்ட முறை ( Process of Self - Deflation ) தவிர்க்க 
முடியாததாகி விடுகிறது . நுகர்வோரின் பண்டங்களின் விலைகள் 
குறைவது நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் உற்பத்திப் பெருக்கத்தைவிட 
நுகர்வோர் வாங்கும் திறன் குறைவதால்தான் . இந் நிலை இறுதிக் 
கட்டத்தை அடையும் வரை நீண்டகாலத்திற்குத் தொடரலாம் . 
பேராசிரியர் ஹாம் கூறுவதுபோல , எப்போது அது இறுதிக் 
கட்டத்தை அடையும் மந்தத்தின் அடிப்பாகத்தை ( Rock bottom 
of the depression ) அது எப்போது தொடும் என்று சொல்வது 
அவ்வளவு எளிதன்று . 


மீட்சி ( Revival ) 

மந்தமோ அல்லது தேக்கநிலையோ ( Stagnation ) எப்போதும் 
நீடிக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . மந்தம் சிறிது காலம் நீடித்த 
பின் நம்பிக்கை ஒளி தோன்றலாம் . சில காரணிகளாலும் , சூழ் 
நிலைகளாலும் கீழ் மாற்று முனை ( Lower turning point ) ஏற்படு 
கிறது எனலாம் . பேரளவு முதலீட்டு வாய்ப்பும் , நெகிழ்ச்சியு 
முள்ள கடன் முறையும் கொண்ட ஒரு பொருளாதாரம் எப் 
போதும் மீட்சிக்கும் பெருக்கத்திற்கும் தயாராக இருக்கும் என்று 
சொல்லலாம் . மந்தம் மீட்சிக்குத் தேவைப்படும் வித்துகளைத் 
தன்னகத்தே கொண்டு விளங்குகிறது எனலாம் . பொருளாதார 
மந்தத்தின் போது கூலி மட்டம் குறைவதால் திறமையான தொழி 
லாளர்களுக்கும் கூலி குறைவாகவே இருக்கும் . 

இந் நிலையில் 
உழைப்பின் அளிப்பு மிகவும் நெகிழ்ச்சியுடையதாய் விளங்கும் . 
அதோடு மற்ற உற்பத்திக் காரணிகளின் விலையும் குறைந்தே 
இருக்கும் . இதனால் விலைகள் குறைந்திருப்பது போலவே உற்பத்திச் 


1 George N : Halm - Monetary Theory , p . 432 . 
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செலவும் குறைந்தே இருக்கும் . உற்பத்திச் செலவு விலையைவிடக் 
குறையும்போது இலாபம் தோன்றுகிறது . போதிய நிதிவசதியுள்ள 
உற்பத்தியாளர்கள் ஆபத்துகளை ஏற்றுக்கொண்டு துணிந்து 
முதலீடு செய்ய முன்வருவார்கள் . நிறைய தொழில்களில் வேலை 
வாய்ப்பு கூலியுயர்வு இல்லாமலே பெருகும் . நிறைய பேர் வேலை 
யில்லாமல் இருப்பதால் ஒரு தொழிலிலிருந்து இன்னொரு தொழி 
லுக்குத் தொழிலாளர்கள் செல்லும் நிலை ஏற்படாது . முதலீடு 
செய்யப்படும் தொழில்களோடு தொடர்புடைய தொழில்களும் 
வேலைவாய்ப்பும் அதிகரிக்கும் . வேலைவாய்ப்புப் பெற்ற தொழிலா 
ளர்கள் தாங்கள் பெற்ற வாங்கும் திறனை நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் 
மீது செலவு செய்வதால் பயன் தரு தேவை அதிகரிக்கும் . இதனால் 
முதலீடும் உற்பத்தியும் பெருகும் . பெரும்பான்மையான 
நிறுவனங்கள் உத்தம அளவுவரை உற்பத்தி செய்யாததால் , இப் 
போது உற்பத்திப் பெருக்கம் ஏற்படும்போது பேரளவு உற் 
பத்தியின் காரணமாக உற்பத்திச் செலவு குறைந்து இலாபம் 
அதிகமாக இருக்கும் . அதோடு கடன் தரு நிதிகளின் ( Loanable 
Funds ) நெகிழ்ச்சியும் அதிகமாக இருக்கும் . நெகிழ்ச்சி சேமிப்பு 
அதிகரிப்பதாலும் , வங்கிக் கடன் ஆக்கத்தாலும் , பதுக்கப்பட்ட 
பணம் வெளிவருவதாலும் ஏற்படலாம் . ஒரு தொழிலில் முதலீடு 
செய்யப்படுவது மற்றொரு தொழிலையும் முதலீடு செய்யத் 
தூண்டும் . ஒரு தொழிலில் தொழிலாளர்கள் பெறும் கூலி மற்றத் 
தொழிலின் பண்டங்களுக்கான தேவையை அதிகரிக்கும் . இதனால் 
பண்டங்களுக்கான தேவை அதிகரித்து விலைமட்டம் உயரும் . 
இலாபம் பெருகும் . நம்பிக்கை அதிகரித்துப் பொருளாதார நட 
வடிக்கைகள் மிகும் . தேசிய வருவாயும் உயரும் . இது பெருக் 
கத்தில் போய் முடியும் . இப்படி வாணிக நடவடிக்கைகள் சகடம் 
போல மாறிமாறி வெவ்வேறு நிலையில் சுழன்று கொண்டிருப்ப 
தால் தான் இதனை வாணிகச் சுழல் என்கிறோம் . 

இதனை ஒரு 
வரைபடம் மூலம் விளக்கலாம் . 

வரைபடத்தில் X அச்சில் ஆண்டுகளும் , Y அச்சில் பொரு 
ளாதார நடவடிக்கைகளும் குறிக்கப்பட்டுள்ளன . FE வேலை 
நிறைவுக் கோடாகும் . பொருளாதாரம் மந்த நிலையிலிருந்து உச்ச 
நிலையை அடைவதையும் பின் கீழிறங்கி மந்த நிலையை அடை 
வதையும் வரைபடம் விளக்குகிறது . பொருளாதார நடவடிக்கை 
கள் மேல்நோக்கி அதிகரிப்பது வாணிகச் சுழலின் ஏறுமுகத்தையும் 
( upward phase ) கீழ்நோக்கி இறங்குவது இறங்குமுகத்தையும் 
(downward phase ) குறிக்கும் . 

வாணிகச் சுழல்களை ஆராயும்போது அதன் போக்குகள் 
குறித்துச் சில உண்மைகள் நமக்குப் புலப்படுகின்றன . பேராசிரியர் 
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கிரெளதர் அதன் பண்புகளைக் கீழ்வருமாறு விளக்குகிறார் . 
வாணிகச் சுழல்கள் பொருளாதார அமைப்பின் பலம் வாய்ந்த 
காரணிகளால் இயக்கப்பட்டாலும் , மனித நடவடிக்கைகளால் 


| 
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உச்சகம் 


பெருக்கம் 


பின்னிறக்கம் 


பொருளாதாரநடவடிக்கைகள் 


மந்தம் 


சர 


மந்தம் 


X 
ஆண்டுகள் 
அவைகள் பாதிக்கப்படுகின்றன . எடுத்துக்காட்டாக , முதல் உலகப் 
போர் ஒரு வாணிகச் சுழலைத் தடை செய்தது . போருக்கு முன் 
வாணிகச் சுழல் மேல்நோக்கியே சென்றது . அப்போது வேலை 
யின்மை அதிகமாக இருந்தது . ஆனால் , 1913 ஆம் ஆண்டில் குறிப் 
பிடத்தக்க முன்னேற்றம் இருந்தது . ஓரிரண்டு ஆண்டுகளில் 
நிலைமை சீர்படுவதற்குமுன் போர் ஏற்பட்டது . 

இதனால் வேலை 
யின்மை மறைந்து விலைகள் மூன்று மடங்கு அதிகரித்தன . பிறகு 
விலைகள் குறைந்தன . போர்க்காலப் பூரிப்பும் மந்தமும் ஏற் 
பட்டன . ஆனால் , இவை இயல்பாக ஏற்படவில்லை . அரசின் போர்க் 
கால நடவடிக்கைகளால் வாணிகச் சுழலின் போக்கு தடைப் 
பட்டது . இரண்டாவது உலகப்போரின்போதும் இத்தகைய விளைவு 
கள் ஏற்பட்டன . அப்போது வாணிகச் சுழல் உச்ச நிலை அடைந்து 
பின் அதன் கீழ்முகம் தோன்ற ஆரம்பித்திருந்தது . அப்போது 
போருக்கான முயற்சிகளில் நாடுகள் இறங்கியதன் விளைவாக விலை 
களும் வேலைவாய்ப்பும் அதிகரிக்க ஆரம்பித்தன . இதிலிருந்து 
வாணிகச் சுழலை இயக்கும் காரணிகள் எவ்வளவு வலிமை 
வாய்ந்ததாக இருந்தாலும் அவை அரசு எடுக்கும் பேரளவு நட 
வடிக்கையால் தடைசெய்யப்படுகின்றன என்று அறியலாம் . 
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இரண்டாவதாக , வாணிகச் சுழல்களின் ஏற்ற இறக்கங்கள் 
ஒரேமாதிரியாக இருப்பதில்லை . வாணிகச்சுழலின் இறக்கம் அல்லது 
மந்தம் எப்போதும் ஏற்றம் அல்லது மீட்சியைவிட மிகக் குறை 
வாகவே இருக்கும் . கீழ் நோக்கிய இயக்கம் இரண்டு அல்லது மூன்று 
ஆண்டுகளுக்குமேல் நீடிப்பது இல்லை . ஆனால் , மீட்சி ஐந்து ஆண்டு 
களுக்கு மேல் நீடிக்கும் . எடுத்துக்காட்டாக , இங்கிலாந்தில் 
வாணிகச் சுழலின் இறங்குமுகம் 1929 ஆம் ஆண்டில் ஆரம்பித்து 
1931 ஆம் ஆண்டிலேயே அநேகமாக முடிந்துவிட்டது . ஆனால் , 
இதற்குப்பின் மீட்சி ஆரம்பித்து 1937 ஆம் ஆண்டுவரை சென்றது . 
இரண்டு நிலைகளிலும் மற்றொரு வேறுபாடும் இன்றியமையாதது . 
காலத்தால் மட்டுமன்றி இயல்பாலும் மந்தம் மீட்சியைவிடத் 
தீவிரமானது . விலையும் வேலைவாய்ப்பும் விரைவாகவும் ஒன்றாகவும் 
சரியும் . ஆனால் , 

மீட்சியை இரண்டு பிரிவாகப் பிரிக்கலாம் . 
முதல் ஓரிரண்டு ஆண்டுகளில் விலை மெதுவாக அதிகரிக்கும் . ஆனால் , 
வாணிகம் , உற்பத்தி முதலியவை பெருகும் . மீட்சியின் இறுதிக் 
காலத்தில் உற்பத்தியை அதிகமாக அதிகரிக்கமுடியாத நிலையில் 
விலைகள் விரைவாக அதிகரிக்கும் . 

மூன்றாவதாக , வாணிகச் சுழலின் மற்றொரு பண்பாகக் குறிப் 
பிடுவது எல்லா விலைகளும் ஒரே மாதிரியாக ஏறவோ இறங்கவோ 
செய்வதில்லை . மொத்த வாணிக விலைகள் பேரளவும் , சில்லறை 
வாணிக விலைகள் குறைவாகவும் , கூலிகள் இன்னும் குறைவாகவும் 
ஏறவோ இறங்கவோ செய்கின்றன . ஒப்பந்தக் கூலிகளில் இத் 
தகைய மாற்றங்கள் நிகழாமலே போய்விடலாம் . இதைப் 
போலவே வெவ்வேறு தொழில்களின் உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு 
களிலும் மாறுதல்கள் ஏற்படலாம் . சிறு தொழில்களில் பேரளவு 
மாற்றங்களும் மற்றத் தொழில்களில் சிறிய அளவு மாற்றங்களும் 
ஏற்படலாம் . எடுத்துக்காட்டாக உணவு உற்பத்தியில் சிறிதளவு 
குறைந்தாலும் , வாழ்க்கையின் இன்றியமையாத தேவை குறை 
வதால் சமுதாயம் பெரிதும் பாதிக்கப்படும் . ஆனால் , வீடு கட்டும் 
தொழில் முழுதும் நிறுத்தப்பட்டாலும் அது அந்தத் தொழிலில் 
ஈடுபட்டிருப்பவர்களைப்போலச் சமுதாயத்தை அவ்வளவாகப் 
பாதிக்காது . ஏனென்றால் இருக்கின்ற வீடுகளை வைத்துக்கொண்டே 
சில காலம் சமாளிக்க முடியும் . மக்கள் எந்தப் பண்டங்களை வாங்கு 
வதைத் தள்ளிப்போட முடியுமோ அந்தப் பண்டங்களை உற்பத்தி 
செய்யும் தொழில்கள் மந்த காலங்களில் அதிகம் பாதிக்கப்படும் . 
ஆனால் , தள்ளிப்போடப்பட்ட தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்யப்படும் 
சுபிட்ச காலத்தில் இத் தொழில்கள் வளர்ந்தோங்குகின்றன . இத் 
தொழில்கள் நீடித்த பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில்கள் 
ஆகும் . ஆதலின் இத் தொழில்களில் தான் வாணிகச் சுழலால் 
அதிக ஏற்ற இறக்கங்கள் ஏற்படுகின்றன . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாணிகச் சுழலின் இயல்புகள் 

வாணிகச் சுழல்கள் சில இன்றியமையாத இயல்புகளைக் 
கொண்டு விளங்குகிறது . முதலாவது , வாணிகச் சுழல்கள் ஒரு 
குறிப்பிட்ட இடைவெளிக் காலத்திற்குப்பின் நிகழ்கின்றன . 
பொதுவாக வாணிகச் சுழல் முற்றுப்பெற ஏழு முதல் பத்து 
ஆண்டுகள் ஆகலாம் என்று சொல்லப்படுகின்றது . ஆனால் , எல்லா 
வாணிகச் சுழல்களும் ஒரே கால அளவில் இயங்கும் என்று சொல்ல 
முடியாது . வாணிகச் சுழலில் ஏறுமுகமும் இறங்குமுகமும் ஒன்றைத் 
தொடர்ந்து மற்றொன்று வரும் என்பதை யாரும் மறுக்கமுடியாது . 
இரண்டாவதாக , வாணிகச்சுழல் ஒரே காலத்தில் நிகழும் தன்மை 
படைத்தது . 

வாணிக உலகம் உயிருள்ள அமைப்புப்போல ஓர் 
அலகாகச் செயல்படுவது . மந்தமும் பூரிப்பும் இதனால் பொருளா 
தாரத்தின் எல்லாப் பகுதிகளுக்கும் பரவுகிறது . ஒரு தொழிலில் 
மந்தம் ஏற்பட்டால் அது அதோடு தொடர்புடைய மற்றத் 
தொழில்களுக்கும் பரவுகின்றது . சில தொழில்களில் ஏற்படும் 
தோல்வி மற்றத் தொழில்களுக்கும் பரவுகின்றது . இதனால் சோர்வு 
மனப்பான்மை எளிதில் மற்றவர்களைப் பற்றிக்கொள்கிறது . 
அதைப் போலவே மீட்சியும் ஒன்றைத் தொடர்ந்து மற்றொன்று 
எளிதில் பரவவல்லது . மூன்றாவதாக , விலையும் உற்பத்தியும் 
ஒன்றாகவே அதிகரிக்கவோ அல்லது குறையவோ செய்யும் . இதற்கு 
விதிவிலக்காக வேளாண்மையை மட்டும் குறிப்பிடலாம் . வேளாண் 
மையில் விலைகள் குறையும்போது விவசாயிகள் வருமானக் 
குறைவை ஈடுகட்ட அதிகமாக உற்பத்தி செய்யலாம் . நான்கா 
வதாக மொத்த உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு ஆகியவற்றின் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் முதற்கருவிப் பொருள்கள் ( Capital Goods ) தொழில் 
களில் நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் தொழிலைவிட அதிகமிருக்கும் . 
ஐந்தாவதாக உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு , விலைமட்டம் முதலிய 
வற்றில் ஏற்படும் மாறுதல்களுக்கேற்பச் செலாவணி , கடன் , புழக்க 
வேகம் ஆகியவற்றிலும் மாறுதல்களிருக்கும் .. ஆறாவதாகப் 
பொறிசெய் பொருள்களின் விலைகள் எளிதில் மாறக்கூடியன . 
ஏழாவதாக , இலாபம் மற்ற வருமானங்களைவிட அதிக அளவில் 
மாறக்கூடியது . இறுதியாக வாணிகச் சுழல் பன்னாடுகட்கும் பரவ 
வல்லது . மந்தமும் பூரிப்பும் வெளிநாட்டு வாணிகத்தின் மூலம் 
ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்ற நாட்டிற்குப் பரவக்கூடியது . 


வாணிகச் சுழல் கோட்பாடுகள் 

வாணிகச் சுழலைத் தோற்றுவிக்கும் காரணிகளும் சூழ்நிலை 
களும் எண்ணற்றவையாக இருப்பதால் வாணிகச் சுழல் கோட் 
பாடுகளும் அதன் விளக்கங்களும் பரவலாக இருக்கின்றன . பேரா 
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சிரியர் ஹபெர்லர் ( G. Haberler ) தனது செழிப்பும் மந்தமும் 
( Prosperity and Depression ) என்ற புத்தகத்தில் இக் காரணிகளை 
வகைப்படுத்துகிறார் . முதலாவதாக , அவைகளைச் செயல்படும் 
காரணிகள் ( Active Factors ) , செயலற்ற காரணிகள் ( Passive 
Factors ) என்று பிரிக்கலாம் . புதுக் கண்டுபிடிப்புகள் , பயிர் மாற் 
றங்கள் , தேவையால் ஏற்படும் மாறுதல்கள் முதலியவை செயல் 
படும் காரணிகள் ஆகும் . நிதி அல்லது பணத்துறை அமைப்புகளைச் 
செயலற்ற காரணிகளாகக் கருதலாம் . ஆனால் , ஒவ்வொரு நட 
வடிக்கையையும் ஆராய்ந்து அது செயல்படும் காரணியா அல்லது 
செயலற்ற காரணியா என்று கூறுவது கடினம் . மற்றொரு வேறு 
பாடு கட்டுப்படுத்தும் காரணிகள் ( Controllable Factors ) , கட்டுப் 
படுத்த முடியாத காரணிகள் ( Uncontrollable Factors ) ஆகும் . 
தட்பவெப்ப நிலையைக் கட்டுப்படுத்த முடியாத 

காரணிகள் 
எனலாம் . 

நிதிநிறுவனங்கள் கட்டுப்படுத்தக் கூடிய காரணி 
களாகும் . இங்கும் எதனைக் கட்டுப்படுத்த முடியும் அல்லது கட்டுப் 
படுத்துவது விரும்பத்தக்கது என்பதில் கருத்து வேறுபாடுகள் 
உள்ளன . இக் காரணிகளை இன்னொரு வகையாகப் பொருளாதார 
அமைப்புக்குள் தோன்றும் காரணிகள் , பொருளாதார அமைப் 
புக்குப் புறத்தே தோன்றும் காரணிகள் என்று பிரிக்கலாம் . போர் , 
கண்டுபிடிப்புகள் , பயிர்மாற்றங்கள் முதலியவற்றைப் பொரு 
ளாதார அமைப்புக்குப் புறத்தே தோன்றும் காரணிகள் எனலாம் . 
உற்பத்தியில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் செலவு அதிகரிப்பதால் 
விலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் முதலியவை பொருளாதாரக் 
காரணங்கள் . இங்கேயும் முழுக்க வாதத்தின் அடிப்படையில் 
இப்படிப் பிரிப்பது எளிதன்று . இந்த விளக்கத்தோடு நெருங்கிய 
தொடர்புடைய மற்றொரு வேறுபாடு புறக்கோட்பாடுகள் ( Exo 
genous Theories ) , அகக்கோட்பாடுகள் ( Endogenous Theories ) 
என்பவையாகும் . புறக்கோட்பாடுகள் வாணிகச் சுழலை விளக்கும் 
புறக்காரணிகளையும் , அகக்கோட்பாடுகள் பொருளாதார அடிப் 
படையில் விளக்கும் காரணிகளையும் குறிப்பதாகும் . ஆனால் , பொது 
வாக வாணிகச் சுழல் கோட்பாடுகள் பணத்தொடர்புள்ள கோட் 
பாடுகள் ( Monetary Theories ) , பணத்தொடர்பற்ற கோட்பாடுகள் 
( Non - Monetary Theories ) என்று இருவகையாகப் பிரிக்கப்படு 
கின்றன . முதல்வகைக் கோட்பாடுகள் பணக் காரணிகளால் தான் 
வாணிகச் சுழல்கள் ஏற்படுகின்றன என்றும் , இரண்டாம் வகைக் 
கோட்பாடுகள் தட்பவெப்பநிலைகள் , 

வணிகர்களின் உள்ளப் 
போக்கு , புதுமைகள் காரணமாக வாணிகச் சுழல்கள் ஏற்படு 
கின்றன என்றும் கூறுகின்றன . 
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1. பணத் தொடர்பற்ற கோட்பாடுகள் 

((Non -Monetary Theories) 


தட்பவெப்பநிலைக் கோட்பாடு ( Climatic Theory ) 

வாணிகச் சுழலுக்கு மிகப் பழைய விளக்கமாகத் தட்பவெப்ப 
நிலைக் கோட்பாடு கருதப்படுகிறது . சர் வில்லியம் ஹெர்ஷல் 
( Sir William Herschel ) என்ற வானிலை ஆராய்ச்சியாளரும் , 
வில்லியம் ஸ்டேன்லி ஜெவான்ஸ் ( William Stanley Jevons ) என்ற 
பொருளியலறிஞரும் இந்தக் கோட்பாட்டை உருவாக்கியவர் 
களுள் முக்கியமானவர்கள் . ஹெர்ஷலின் கருத்துகளைப் பின் 
பற்றியே ஜெவான்ஸ் இந்தக் கோட்பாட்டை வழங்கினார் . இந்தக் 
கோட்பாட்டின்படி தட்பவெப்ப நிலைகள் கதிரவனில் ஏற்படும் 
புள்ளிகளால் ( Sun Spots ) மாறுதலுக்குள்ளாகின்றன . இத்தகைய 
புள்ளிகள் கதிரவனில் பத்து அல்லது பதினோர் ஆண்டுகளுக்கு 
ஒருமுறை தோன்றுகின்றன . தட்பவெப்ப நிலைகள் மோசமாக 
இருக்கும்போது 

வேளாண்மை பாதிக்கப்பட்டு அறுவடை 
குறையும் . இதனால் விவசாயிகளின் வருமானம் குறைந்து , 
தொழில்களின் உற்பத்திப் பாதிக்கப்படுகின்றது . விவசாயிகளின் 
வாங்கும் திறன் குறைவதால் தொழிற்பண்டங்களை வாங்க 
முடியாமற்போவதே இதற்குக் காரணம் . இது பொருளா 
தாரத்தில் மந்தநிலையைத் தோற்றுவிக்கும் . மாறாகத் தட்ப 
வெப்பநிலை நன்றாக இருக்கும் போது வேளாண்மை செழித்து 
அறுவடை பெருகி , வாணிகமும் தொழிலும் ஓங்கும் . தட்பவெப்ப 
நிலையில் ஏற்பட்ட மாறுதல்கள் சீராக இருப்பதால் பூரிப்பும் 
மந்தமும் மாறிமாறி நிகழ்வதாகக் கருதப்படுகிறது . 
சமீப காலத்தில் ஹென்றி எல் . மூர் ( Henry L. Moore) 

அமெரிக்கப் பொருளியல் வல்லுநர் மழை பெய்வதில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் வாணிகச் சுழலில் மாறுதல்களை ஏற் 
படுத்தும் என்று குறிப்பிட்டார் . அதோடு மழை பெய்வதற்கும் 
வீனஸ் (Venus ) என்ற கிரகத்திற்கும் தொடர்பு இருப்பதாகவும் 
அது எட்டாண்டுகளுக்கு ஒருமுறை பூமிக்கும் கதிரவனுக்கும் 

டையில் செல்கிறதென்றும் கூறினார் . இந்தக் கோட்பாட்டை 
ஆதரிப்பவர்கள் உலகப் பெருமந்தமும் தட்பவெப்ப நிலையால் 
ஏற்பட்டு வேளாண்மையால் சிறந்த நாடுகளிலிருந்து தொழிலில் 
சிறந்த நாடுகளுக்குப் பரவியதாகக் கருதினார்கள் . 


என்ற 


தற்காலத்தில் தட்பவெப்பநிலைக் கோட்பாடு அவ்வளவாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படுவதில்லை . இதன் அடிப்படைக் கருத்தான 
வேளாண்மையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , தொழிலிலும் மாறு 


வாணிகச் சுழல் 
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தல்களை ஏற்படுத்துகின்றன என்பதை மறுப்பதற்கில்லை . வாணிகச் 
சுழலை விளக்க , தட்பவெப்ப நிலைகள் போதுமான காரணிகள் 
என்பதை யாரும் ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 

இக் கோட் 
பாட்டின்படி பார்த்தால் வேளாண்மையில் சிறந்த நாடுகளைவிடத் 
தொழிலில் சிறந்த நாடுகள் வாணிகச் சுழலில் அதிகம் பாதிக் 
கப்படாமல் இருக்க வேண்டும் . ஆனால் , நடைமுறையில் தொழில் 
முன்னேற்றமடைந்த நாடுகளே வாணிகச் சுழலில் பெரிதும் 
பாதிக்கப்படுகின்றன . அதோடு மந்த காலத்தைவிடப் பூரிப்புக் 
காலத்தில் முதற்கருவிப் பொருள்கள் ஏன் அதிகம் உற்பத்தி 
செய்யப்படுகின்றன என்பதற்கான விளக்கத்தைக் கோட்பாட் 
டில் காணமுடிவதில்லை . ஆதலின் தட்பவெப்பநிலைக் கோட் 
பாடு வாணிகச் சுழலுக்குத் திருப்தியான விளக்கத்தை அளிப் 
பதாகக் கூறமுடியாது . 


உளவியல் கோட்பாடு ( Psychological Theory ) 

உளவியல் கோட்பாடு கீன்சு ( Keynes ) , லேவிங்டன் (Laving 
ton ) , டாசிக் ( Taussig ) போன்றவர்களோடு தொடர்புபடுத்திப் 
பேசப்பட்டாலும் இதனைத் தெளிவாகவும் , விளக்கமாகவும் 
கூறியவர் பேராசிரியர் பிகு ( Pigou ) ஆவார் . பிகு உளவியல் 
காரணிகளே வாணிகச் சுழலைத் தோற்றுவிக்கும் காரணிகள் எனக் 
கருதினார் . உளவியல் காரணிகள் பொருளாதாரக் கோட்பாடு 
களோடு தொடர்பு கொள்வதற்கு எதையும் எதிர்பார்க்கும் நிலை 
பொருளாதார உலகில் இருப்பதே காரணம் . உற்பத்தியாளன் 
விலை , செலவு , இலாபம் போன்றவைகள் எதிர்காலத்திலும் 
மாறாதிருக்கும் என்று கருதுகிறான் . எதையும் எதிர்பார்க்கும் நிலை 
இருப்பதால் தான் நிலையாமை தோன்றுகிறது . எதிர்கால நட 
வடிக்கைகளைத் துல்லியமாகக் கணிக்க முடியாது . எதிர்காலம் 
நீண்ட காலமாயிருக்கும்போது எதிர்பாராத தொல்லைகளும் 
அதிகமாயிருக்கும் . 

ஆதலின் ஒவ்வொரு 

பொருளாதார 
நடவடிக்கையிலும் நிலையாமை உண்டு . காணக்கிடைக்கும் 
ஆதாரங்களை வைத்துக்கொண்டு பொருளாதார நடவடிக்கைகளை 
உறுதியற்ற முறையில் தீர்மானிக்கவேண்டி நேரு கிறது . 
இங்கேதான் பேராசிரியர் ஹபெர்லர் ( Haberler ) கூறுகிறபடி 
உளவியல் கோட்பாடு நிலையை விளக்குகிறது . உளவியல் 
கோட்பாடு வணிகர்களின் மனத்தில் தோன்றும் நம்பிக்கை , அவ 
நம்பிக்கை போன்றவைதான் வாணிகச் சுழலுக்குக் காரணம் 

கூறுகிறது . நம்பிக்கை காரணமாகப் பூரிப்பும் அவ 
நம்பிக்கை காரணமாக மந்தமும் தோன்றுகின்றன . வாணிகச் 
சுழலின் போக்கில் திருப்பு முனைகள் , நம்பிக்கை 


என்று 
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அவநம்பிக்கையாகவும் , அவநம்பிக்கை நம்பிக்கையாகவும் 
மாறுவதனால் தான் ஏற்படுகின்றன . வாணிகச்சுழல் மேல்நோக்கிச் 
செல்லும்போது முதலீடு பெருகவும் , கீழ்நோக்கிச் செல்லும்போது 
முதலீடு குறையவும் செய்யும் . முதலீட்டுப் பெருக்கத்திற்கு 
நம்பிக்கையும் , சுருக்கத்திற்கு அவ நம்பிக்கையுமே காரணம் என்று 
கோட்பாடு கூறுகின்றது . 

உளவியல் கோட்பாட்டில் உண்மை இருப்பதை மறுப்பதற்கு 
இல்லை . உற்பத்தியாளர்களின் 

மனநிலையில் தோன்றும் 
குறிப்பிடத்தக்க மாறுதல்கள் தான் வாணிகச் சுழலில் மாற்றங்களை 
ஏற்படுத்துகின்றன என்பதும் ஏற்றுக்கொள்ளக்கூடியதே . ஆனால் , 
உளவியல் காரணிகளே வாணிகச்சுழலுக்கு முழு விளக்கமும் 
அளிக்கின்றன என்று கூறமுடியாது . னன்றால் , வாணிக 
நிலையில் ஏற்படும் மாறுதல்களே ,, வணிகர்கள் மன நிலையில் 
மாறுதலை ஏற்படுத்துகின்றன . அதோடு கோட்பாடு 
பொருளாதார மந்தம் ஆரம்பிப்பதோ மீட்சி தோன்றுவதோ 
எப்படி என்று விளக்குவது கிடையாது . 


புத்தாக்கக் கோட்பாடு (Innovation Theory ) 

புத்தாக்கம் தான் வாணிகச்சுழலுக்கு வழி கோலுகிறது என்ற 
கருத்தை ஜோஸப் ஏ . ஷூம்பீட்டர் ( Joseph A. Shumpeter ) ஒரு 
கோட்பாட்டு வடிவில் கூறுகிறார் . பொருளாதாரத்தில் மாறுதல்கள் 
நிகழ்ந்து கொண்டே இருக்கின்றன . இத்தகைய மாறுதல்களுக்குப் 
புத்தாக்கங்களே காரணம் . அவர் புத்தாக்கம் என்பது உற்பத்தியில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் , போக்குவரத்தில் மாறுதல்கள் , தொழில் 
அமைப்பில் மாறுதல்கள் , புதிய பண்டத்தைக் கண்டுபிடித்தல் , 
புதிய அங்காடி ஏற்படுத்துதல் , புதிய கச்சாப் பொருளுக்கு வழி 
காணல் ஆகியவற்றைக் குறிப்பிடும் என்று கூறுகிறார் . இத்தகைய 
புத்தாக்கங்களை உண்டாக்குதல் தேவையிலும் அளிப்பிலும் மாறு 
தல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . முதலாளித்துவச் சமுதாயத்தில் புத் 
தாக்கங்கள் தான் வாணிகச்சுழலைத் தோற்றுவிக்கும் காரணிகள் . 
புதிய மாற்றங்களைச் செய்பவர்கள் முதலீடு செய்ததும் அவர்களைப் 
பின்பற்றிப் பொருளாதாரத்திலுள்ள மற்றத் தொழில் முயல் 
வோர்களும் தொழில் நுட்பத்திலும் , தொழில் அமைப்பிலும் , 
உற்பத்தியிலும் அடிப்படை மாறுதல்களைச் செய்வார்கள் . 
இதனால் பொருளாதாரத்தில் ஒரு துடிப்பு ஏற்பட்டு முதலீடு 
பெருகிப் புதிய பண்டங்களின் உற்பத்தி அதிகரிக்கும் . எல்லோரும் 
ஒருவரைப் பின்பற்றி மற்றவர் உற்பத்தியில் ஈடுபடுவதால் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகள் பெருகும் . இதனால் பூரிப்பு 
ஏற்பட்டு வாணிகச்சுழல் மேல்நோக்கிச் செல்லும் . உற்பத்திப் 
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பெருக்கம் அளவுமீறி அதிகரிக்கும்போது அங்காடியில் பண்டங் 
களின் அளவு பெருகி 

விலைமட்டம் குறைய ஆரம்பிக்கும் . 
புதுமை பழமையாகி நிறுவனங்கள் பெற்றுவந்த அதிக அளவு 
இலாபம் குறையத் தொடங்கும் . சில நிறுவனங்கள் நஷ்டம் 
அடையும் . உற்பத்திக்காரணிகள் பயன்பாட்டிலிருந்து விலக்கப் 
பட்டுப் பண்டங்களின் தேவையும் குறைய ஆரம்பிக்கும் . இதனால் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகளின் அளவு குறைந்து வாணிகச் 
சுழல் கீழ்நோக்கிச் செல்ல ஆரம்பிக்கும் . பொருளாதார மந்தம் 
தோன்றும் . ஆனால் , விலையும் செலவும் குறைந்து கொண்டே 
வந்து இனியும் குறையாது என்ற நிலையை அடையும்போது . 
விலை அதிகரிக்கப்படும் என்று எதிர்பார்க்கப்படும் . அப்போது 
தொழில் முயல்வோர் புத்தாக்கங்களை ஏற்படுத்தி உற்பத்தியை 
அதிகரிப்பார்கள் . இதனால் மீட்சி தோன்றும் . வாணிகச்சுழல் 
மேல் நோக்கிச் செல்லத் தொடங்கும் . 


ஷும்பீட்டர் புதிய அமைப்பாளர்கள் கூட்டமாகப் புதிய 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதால் பொருளாதார வளர்ச்சி படிப் 
படியாக அதிகரிக்காமல் திடீரென்று அதிகரிக்குமென்று 
கருதுகிறார் . புத்தாக்கம் செய்பவர்களுக்குக் கடனாகப் பணத்தை 
வங்கிகள் தருகின்றன . 

இதனால் பணப்புழக்கம் அதிகரித்து 
விலைகள் உயருகின்றன . புதிய பண்டங்களின் உற்பத்தி பெருகி 
விலைமட்டம் குறையும்போது புத்தாக்கம் செய்தவர்கள் கடனைத் 
திருப்பித் தருவர் . 

இதனாலும் பணவாட்டநிலை தோன்றி 
விலைகள் குறையவாரம்பிக்கும் . புத்தாக்கக் கோட்பாட்டில் 
சமநிலை தனிஇடம் பெறுகிறது . வாணிகச்சுழலின் வெவ்வேறு 
நிலைகள் சமநிலையிலிருந்து வேறுபடுவதாக 

ஷும்பீட்டர் 
கருதுகிறார் . செழிப்பு சமநிலையிலிருந்து தொடங்குகிறது . 
செழிப்பு , பின்னிறக்கம் போன்றவை சமநிலைக்கு மேலும் , மந்தம் 
மீட்சி போன்றவை சமநிலைக்குக் கீழும் தோன்றுகின்றன . 


ஷும்பீட்டரின் கோட்பாடுகள் சில 

குறைபாடுகளைக் 
கொண்டது . 

இது பொருளாதாரத்தில் வேலைநிறைவு இருப்ப 
தாகவும் புத்தாக்கங்களைப் பின்பற்றுவோர் வங்கிகளிடமிருந்து 
கடன் வாங்கிச் செயலில் ஈடுபடுவதாகவும் அனுமானிக்கிறது . 
பொருளாதாரத்தில் வேலை நிறைவு ஏற்படாத நிலையில் 
புத்தாக்கத்தைக் கடைப்பிடிப்பதால் பழைய தொழில்களிலிருந்து 
உற்பத்திக் காரணிகள் பெறப்பட்டு , அவைகள் உற்பத்தி 
செய்யும் பண்டங்களின் செலவு உயர்ந்து அளிப்பு குறையுமென்று 
சொல்ல 

முடியாது . அதைப்போலவே புத்தாக்கங்கள் 
சேமிப்பினால் ( Voluntary Savings ) ஏற்படும்போது , அதனால் விலை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உயர்ந்து வாணிகச்சுழல் ஏற்படுமென்று கூறமுடியாது . 
உற்பத்தியாளர்கள் பெரும்பாலும் வங்கியிலிருந்து கடன் 
வாங்காமல் தங்கள் இருப்பிலிருந்தே பணத்தை எடுத்துப் புத் 
தாக்கங்களை அமைப்பார்கள் . எனவே , கோட்பாடு வாணிகச் 
சுழலுக்கான முழு விளக்கத்தையும் அளிப்பதாகக் கூறமுடியாது . 


இரண்டாவதாகப் புத்தாக்கம் ஏற்படுவதற்கு எடுத்துக் 
கொள்ளப்படும் காலமும் வாணிகச் சுழலின் காலத்தையும் , 
அளவையும் நிர்ணயிக்கின்றன . புத்தாக்கம் விரைவில் ஏற்பட்டுப் 
புதிய பண்டங்கள் உற்பத்திச் செய்யப்படுமாயின் அதனால் சீர் 
கேடுகள் அதிகம் தோன்றாது . மாறாகப் புத்தாக்கம் ஏற்பட நீண்ட 
நாள் பிடிக்குமாயின் பெரிய சீர்கேடுகள் தோன்றும் . மூன்றாவ 
தாகப் புத்தாக்கங்களால் தோன்றும் பண்டங்களின் போட்டியால் 
ஏற்படும் விளைவுகளும் வாணிகச் சுழலின் அளவைத் தீர்மானிக் 
கின்றன . புதிய பண்டத்திற்கான தேவை பரவலாக இருக்கு 
மானால் , மற்றப் பண்டங்களின் தேவை சிறிதளவுமட்டும் குறைந்து 
பழைய தொழில்களுக்கு ஏற்படும் நஷ்டம் குறைவாக இருக்கும் . 
மாறாகப் புதிய பண்டங்கள் , சில பழைய தொழில்களின் பண்டங் 
களோடு மட்டும் போட்டியிடுமாயின் இத் தொழில்கள் மிகவும் 
பாதிக்கப்பட்டு , வேலையின்மையும் மந்தமும் ஏற்படும் . இறுதி 
யாக வங்கிக் கடனும் வாணிகச் சுழலின் போக்கைத் தீர்மானிக் 
கிறது . புத்தாக்கங்கள் மட்டுமே வாணிகச் சுழலுக்குக் காரணம் 
என்று கூறமுடியாது . இதனால் தான் ஹேயக் ( Hayek ) பணத்துறை 
வழி இல்லாமல் புத்தாக்கத்தை மட்டும் கொண்டு வாணிகச் சுழலை 
விளக்க முடியாது என்று கூறுகிறார் . 


11. பணத் தொடர்புள்ள கோட்பாடுகள் 

( Monetary Theories ) 
தூய பணவழிக் கோட்பாடு ( The Purely Monetary Theory ) 

இதுவரை தட்பவெப்ப நிலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , வணிகர் 
களின் மனநிலையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் காரணமாக வாணிகச் 
சுழல்கள் ஏற்படுகின்றன என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , இங்கிலாந்து 
நாட்டுப் பொருளாதார அறிஞரான ஆர் . ஜி . ஹாட்ரி ( R. G. 
Hawtrey ) என்பார் இதை ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . அவர் வாணிகச் 
சுழலைத் தூய பணத்துறை நிகழ்ச்சி யோடு ( A purely monetary 
phenomenon ) குறிப்பிடுகிறார் . பணத்தின் அளவில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் பொருளாதார 

நடவடிக்கைகளில் 

போதுமான 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்திப் பொருளாதார மந்தம் , பூரிப்பு இவை 
களைத் தோற்றுவிக்கின்றன என்று அவர் உறுதியாக நம்புகிறார் . 
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கின்றது . 


பணச் சார்பற்ற காரணிகளான பூகம்பங்கள் , போர்கள் , வேலை 
நிறுத்தங்கள் , பயிர்கள் வறட்சியடைதல் போன்றவை வறுமையை 
உண்டாக்கலாம் . மற்ற அறுவடையில் மாறுதல்கள் , சிறு 
தொழில்கள் அதிக வளர்ச்சியடைதல் போன்றவைகள் தொழில் 
களின் சில பகுதிகளில் மந்தத்தை ( partial depression ) உண்டாக்க 
லாம் . ஆனால் , அவைகள் பொதுமந்தத்தை ( general depression ) 
உண்டாக்க முடியாது . 

ஹாட்ரி தனது கோட்பாட்டை ஓர் எடுகோளின் அடிப் 
படையில் ஆரம்பிக்கிறார் . அது தற்போதைய உலகில் வங்கிக் 
கடன் தான் முக்கியமான செலுத்தாக விளங்குகிறது என்பதாகும் . 
புழக்கத்தில் சட்டபூர்வப் பணத்தைவிட வங்கிப் பணமே அதிக 
மாகப் பயன்படுத்தப்படுகிறது . வங்கிகள் தான் கடனாக்கம் செய் 
யவும் , அதன் அளவைக் கட்டுப்படுத்தவும் செய்கின்றன . பண்டங் 
களுக்குத் தேவை ஏற்படும்போது பணத்திற்கும் தேவை ஏற்படு 

பணத்தின் அளவு அதிகரிக்கும்போது வாணிகம் பெருகி 
உற்பத்தி அதிகரித்து விலைகள் உயரும் . பணத்தின் அளவு குறை 
யும்போது வாணிகம் சுருங்கி , உற்பத்தி குறைந்து விலைகள் சரியும் . 
பணத்தின் ஓட்டத்தைத் தீர்மானிப்பது நுகர்வோர் செலவு 
( Consumer s Outlay ) ஆகும் . இது நுகர்வோர் , நுகர்ச்சிப் 
பொருள்கள் , முதலீட்டுப் பொருள்கள் ஆகிய இரண்டின் மீதும் 
செய்யும் செலவைக் குறிப்பிடும் . பணத்தின் அளவு மாறும்போது 
நுகர்வோர் செலவின் அளவும் மாறும் . பணத்தின் அளவு குறை 
யும்போது தேவை குறைகிறது . அப்போது உற்பத்தியாளர்கள் 
தங்கள் உற்பத்தியின் அளவை எதிர்பார்த்த விலையில் விற்கமுடி 
யாது . அதனால் இருப்புகள் அதிகரிக்கும் . நஷ்டம் அதிகரிக்கும் . 
உற்பத்தி குறையும் . வேலையின்மை ஏற்படும் . இதனால் கூலியும் 
வருமானமும் குறையும் . பணத்தின் அளவு அதிகரித்தால் எதிர் 
மாறான விளைவுகள் ஏற்படும் .. தேவை எதிர்பார்ப்பதைவிட 
அதிகரிக்கும் . பண்டங்களின் இருப்புகள் குறையும் . விற்பனை 
யாளர்கள் உற்பத்தியாளரிடம் அதிக அளவு பண்டங்களை வேண் 
டுவர் . உற்பத்தி அதிகரிக்கும் . வேலையற்ற காரணிகளும் 
( unemployed factors ) உற்பத்தியில் பயன்படுத்தப்படும் . 
பணத்தின் அளவில் மாறுதல்கள் , வங்கியின் வட்டிவீதம் , வெளி 
அங்காடியில் கடன் பத்திரங்களை விற்றல் வாங்குதல் காரணமாக 
ஏற்படுகின்றன . 

ஹாட்ரி வாணிகச் சுழலை முழுப் பணவீக்கம் பணவாட்டம் 
ஆகியவற்றின் சிறு மறு பகர்ப்பாகக் ( Replica on a small scale ) 
கருதினார் 

ஹபெர்லர் ( Haberler ) குறிப்பிடுகிறார் . 1 
1 Haberler- Prosperity and Depression , p . 16 . 
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பணத்தின் அளவு குறைந்து நுகர்வோரின் செலவும் குறையும் 
போது பொருளாதார மந்தம் ஏற்படுகின்றது . வங்கிக் கடன் 
பெருக்கம் ஏற்பட்டுப் பணத்தின் அளவும் அதன் புழக்கவேகமும் 
அதிகரிக்கும்போது மீட்சியும் செழிப்பும் ஏற்படுகின்றன . பண 
ஓட்டத்தை நிலைப்படுத்த முடியுமென்றால் பொருளாதார நட 
வடிக்கைகளை நிலைப்படுத்தமுடியும் . ஆனால் , வங்கிக் கடன் முறை 
களின் நிலையற்ற தன்மையால் பண ஓட்டத்தை நிலைப்படுத்துவது 
அவ்வளவு எளிதன்று . சமநிலையிலிருந்து ஏற்படும் பிறழ்ச்சி பெரி 
தாக மாறிவிடுகிறது . பணவீக்கம் பூரிப்பிலும் , பணவாட்டம் 
மந்தத்திலும் போய்முடிகிறது . 


வாணிகச் சுழல் மேல் நோக்கி நகருவது கடன் பெருக்கத்தால் 
ஏற்படுகிறது . கடன்பெருக்கம் நீடிக்கும்வரை இதுவும் நீடிக்கும் . 
கடன் பெருக்கம் நுகர்வோருக்கு வழங்கப்படும் கடனின் கட்டுப் 
பாடுகளைத் தளர்த்துவதன் மூலம் ஏற்படுகிறது . வங்கிகள் வெவ் 
வேறு வகையில் கடன் வாங்குதலை ஊக்குவிக்கலாம் . வங்கிகள் 
காப்பாக வைக்கும் பொருள்களின் விதிகளைத் தளர்த்தலாம் . 
கடன் தரும் காலத்தின் அளவை அதிகரிக்கலாம் . கடன் என்ன 
நோக்கத்திற்காக வாங்கப்படுகிறது என்று கருதாமல் கடன் வழங் 
கலாம் . ஆனால் , கடன் பெருக்கம் இவை எல்லாவற்றையும்விட 
வட்டி வீதத்தைக் குறைப்பதாலேயே ஏற்படுகின்றது . வட்டி 
வீதத்திலும் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல் , உற்பத்தியாளன் உற்பத் 
தியைப் பெருக்கத் தூண்டுகோலாக அமையாது என்பதை ஹாட்ரி 
மறுக்கவில்லை . ஆனால் , வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல் 
களும் வணிகர்களைப் பாதிக்கின்றன . தாங்கள் முதலீடு செய்ததை 
விட அதிக அளவு பண்டங்களை வாங்கி விற்கும் வணிகர்கள் வட்டி 
வீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல்களைப் புறக்கணிக்கமாட் 
டார்கள் . கடன் வாங்குவதற்கும் , பண்டங்களின் இருப்புகளை 
அதிகரிப்பதற்கும் வட்டி வீதத்தைத் தவிர வேறு காரணங்கள் 
இருப்பதையும் மறுப்பதற்கில்லை . இருந்தாலும் வட்டிவீதம் குறை 
வதால் வணிகர்கள் தங்கள் இருப்புகளை அதிகரிப்பார்கள் . உற்பத்தி 
யாளரிடம் இன்னும் அதிக அளவு பண்டங்களை வேண்டுவார்கள் . 
இதனால் உற்பத்தியாளர்கள் உற்பத்தியை அதிகரிப்பார்கள் . 
உற்பத்திப் பெருக்கம் காரணமாக நுகர்வோரின் வருவாயும் 
செலவும் அதிகரிக்கும் . இதனால் பண்டங்களுக்குத் தேவை அதி 
கரித்து வணிகர்கள் தங்கள் இருப்புகள் குறைவதை உணர்வார்கள் . 
அவர்கள் மீண்டும் பண்டங்களுக்காக உற்பத்தியாளர்களை நாட 
உற்பத்தியாளர்கள் உற்பத்திப் பெருக்கத்தில் ஈடுபடுவார்கள் . 
இது மீண்டும் நுகர்வோர் வருமானம் , செலவு முதலியவற்றை 
அதிகரிக்க அதனால் தேவை அதிகரிக்கும் . ஆதலின் உற்பத்திப் 
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பெருக்கம் தேவை அதிகரிப்பிலும் , தேவை அதிகரிப்பு உற்பத்திப் 
பெருக்கத்திலும் முடிந்து ஒரு சுழல் வட்டமாக ( Vicious Circle ) 
அமைந்துவிடுகிறது . இங்கு உற்பத்திப் பெருக்கம் நீடித்த கடன் 
பெருக்கத்தால் ஏற்படுகிறது என்பது நோக்கற்பாலது . உற்பத்தி 
நடவடிக்கைகள் தொடர்ந்து நடைபெற விலையுயர்வு காரணமாக 
அமைகிறது . தொழில்கள் உற்பத்தியின் எல்லை அளவைத் தொடும் 
போது உற்பத்தியாளர்கள் விலையை உயர்த்துவார்கள் . விலை 
அதிகரிப்பதால் வணிகர்கள் அதிக அளவு கடன் வாங்குவார்கள் . 
விலைகள் இன்னும் உயரும் என்று கருதித் தங்கள் இருப்புகளின் 
அளவை அதிகரிப்பார்கள் . இதனால் உற்பத்தியாளர்களும் 
உற்பத்தியைப் பெருக்க அதிக அளவு கடன் வாங்குவார்கள் . 
ஆதலின் விலையுயர்வால் பெருக்கம் விரைவு பெறுகிறது . இரண் 
டாவதாகப் பணத்தின் அளவு அதிகரிப்பது போலவே பணத்தின் 
புழக்க வேகமும் அதிகரிக்கும் . விலைகள் உயரும்போது வணிகர் 
களும் , உற்பத்தியாளர்களும் கடன் வாங்குவதோடு தங்களிட 
முள்ள ஆளா இருப்புகளையும் ( Idle Balances ) பயன்படுத்துவர் . 
ஆளா இருப்புகள் முன்னால் ஏற்பட்ட மந்தத்தின் விளைவாக 
உண்டாகியிருக்கலாம் . இதன் காரணமாகவும் பெருக்கம் விரை 
வடையும் . பொருளாதாரம் பூரிப்பை நோக்கிச் செல்லும் . 


மேல் நோக்கிச் செல்லும் பொருளாதாரத்தில் திருப்புமுனை 
எப்படி ஏற்படுகின்றது என்று பார்ப்போம் . இந்த நிலை இப்படியே 
நீடிக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . பெருக்கம் குவியும் தன்மை 
வாய்ந்தது . அது ஆரம்பித்தால் தொடர்ந்து நீடிக்கும் . வங்கிகள் 
அதை ஊக்குவிக்க வேண்டியிருக்காது . வங்கிகள் 

. பெருக்கம் 
எல்லைமீறிப்போய் அளவற்ற பணவீக்கத்தில் முடியாதபடி 
பார்த்துக் கொள்ளவேண்டும் . அதற்கு வட்டிவீதத்தை மிக 
அதிகமாக உயர்த்தவேண்டும் . வங்கிகள் அளவுமீறிக் கடனைக் 
கொடுத்துக் கொண்டே இருக்கமுடியாது . ஒரு குறிப்பிட்ட 
நிலையை அடைந்தவுடன் வங்கிகள் தங்கள் ரொக்க இருப்புகள் 
( Cash Reserves ) குறைந்திருப்பதை உணர்ந்து வட்டிவீதத்தை 
உயர்த்திக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் . அதோடு கொடுத்த கடனைத் 
திரும்பச் செலுத்துமாறு வேண்டும் . மையவங்கியும் மாற்று 
வீதத்தை நிலைப்படுத்தும் ( to maintain exchange stability ) நோக் 
கத்தோ வாணிக வங்கிகட்குத் தொடர்ந்து கடன் தர மறுத்து 
விடும் . இதனால் வாணிக வங்கிகள் கடன் பெருக்கத்தைத் தடை 
செய்வதோடு கடன் சுருக்கத்திலும் ஈடுபடும் . கடன் பெருக்கம் 
நிறுத்தப்படும்போது உற்பத்திப் பெருக்கம் தடைசெய்யப்படு 
கிறது . பெருக்கம் போலவே சுருக்கமும் குவியும் தன்மை 
வாய்ந்தது . 

வணிகர்கள் வங்கிக்கடனைத் தீர்க்கத் தங்கள் 
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கையிருப்புப் பொருள்களை விற்கவேண்டி நேரிடும் . இதனால் 
விலைகள் குறையத்தொடங்கும் . விலைகள் குறையும்போது 
வணிகர்கள் மேலும் குறையும் என்று எதிர்பார்த்து நஷ்டத்தைத் 
தவிர்க்கப் பண்டங்களை அதிகமாக விற்பர் . இதனால் விலைகள் 
இன்னும் சரியும் . வணிகர்கள் உற்பத்தியாளர்களிடம் பண்டங் 

வேண்டமாட்டார்கள் . இதனால் உற்பத்தி குறையும் . 
நுகர்வோரின் வருவாயும் செலவும் குறைந்துவிடும் . 
தேவையைக் குறைத்துவிடுவதால் விலைகள் மீண்டும் குறையத் 
தொடங்கும் . இதனால் சுருக்கம் விரைவடையும் . பொருளா 
தாரம் மந்த நிலையை நோக்கிச் செல்லும் . 


களை 


மந்த நிலையில் இருக்கும் பொருளாதாரத்தில் மீட்சி எப்படி 
ஏற்படுகிறது என்பதைக் காண்போம் . மந்தத்தின்போது கடன்கள் 
திருப்பிச் செலுத்தப்படுவதால் பணம் புழக்கத்திலிருந்து வங்கி 
களுக்கு இருப்பாகப் போய்ச்சேரும் . இதனால் ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் தேவையான அளவு உயர்ந்து அதற்கு மேலும் அதிகரிக்கத் 
தொடங்கும் . கடன் வாங்குவோர் குறைந்துவிட்டதால் வட்டி 
விகிதமும் மிகக் குறைவாக இருக்கும் . விலைகள் குறைந்திருப்ப 
தாலும் , அவநம்பிக்கை எங்கும் மிகுந்திருப்பதாலும் வட்டி வீதம் 
குறைவது 

மக்களைக் கடன் வாங்கத் தூண்டாது . ஆனால் , 
ஹாட்ரி இப்போதும் சிலராவது கடன் வாங்க முன்வருவர் என்று 
குறிப்பிடுகிறார் . இந்த நிலையைச் சரிசெய்ய மையவங்கி வெளி 
அங்காடியில் கடன்பத்திரங்களை வாங்கலாம் . இதனால் வாணிக 
வங்கிகளுக்குப் போதிய அளவு பணம் கிடைத்து அவற்றின் ரொக்க 
நிலை ( Liquidity ) அதிகரிக்கும் . ஆரம்பத்தில் கடன் பத்திரங்களை 
விற்பவர்கள் அதன் மூலம் கிடைக்கும் பணத்தைக் கொண்டு 
வங்கிக் கடனை அடைக்கலாம் . ஆனால் , முடிவில் மைய வங்கி 
இதே முறையைத் தொடர்ந்து கையாளுமாயின் புதிய பணம் 
புழக்கத்தில் 

நுகர்வோரின் 

வருமானம் செலவு 
முதலியவை அதிகரித்து உற்பத்திப் 

உற்பத்திப் பெருகத் தொடங்கும் . 
ஹாட்ரி மீட்சி ஏற்பட வட்டிவீதக் கொள்கையும் வெளி 
அங்காடிக் கொள்கையுமே போதும் என்று கருதினார் . வங்கிவீதக் 
கொள்கையின் பழைய முறைகளே மீட்சியைத் தோற்றுவிக்கும் 
என்பதில் அவர் அசைக்க முடியாத நம்பிக்கை கொண்டிருந்தார் . 


சென்று , 


ஹாட்ரியின் கோட்பாட்டின்படி வங்கி , கடன்முறையின் 
நிலையற்ற தன்மை காரணமாகப் பொருளாதார நடவடிக்கை 
களில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் தோன்றுகின்றன . வாணிகச் சுழலுக்குப் 
பணத்துறை வழிகொடுக்கப்பட்ட விளக்கத்தை 

மில்டன் 
ப்ரீட்மன் ( Milton Friedman ) என்ற அமெரிக்கப் பொருளியலறிஞர் 


வாணிகச் சுழல் 
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ஆதரிக்கிறார் . அவர் கருத்துப்படி ஒரு நாட்டில் பணத்தின் அளிப் 
பிற்கும் வாணிக 

நடவடிக்கைகட்கும் நெருங்கிய தொடர்பு 
உண்டு . பணத்தின் அளிப்பு சமுதாயத்தின் பண்டம் , பணிகள் 
முதலியவற்றைவிட அதிக வேகத்தில் அதிகரிக்குமானால் பொருளா 
தார நடவடிக்கைகள் பெருகும் . மாறாகப் பணத்தின் அளிப்புக் 
குறைந்து பொருளாதாரத்தின் பண்டம் , பணி இவைகளின் உற் 
பத்தி வளர்ச்சிக்கு ஈடுகொடுக்க முடியாமல் போகுமானால் விலைகள் 
குறைந்து பொருளாதாரம் சுருங்கும் . ஒவ்வோர் ஆழ்ந்து 
செல்லும் மந்தத்திலும் பணவழிக் காரணிகள் பெரும் பங்கு 
கொள்கின்றன என்று ப்ரீட்மன் கூறுகிறார் . ஹாட்ரியின் கோட் 
பாடு சில உண்மைகளைக் கொண்டது . நிதிதான் வாணிகத்தின் 
உயிர்நாடி என்பதை யாரும் மறுக்கமுடியாது . வங்கிகள் நிதியுதவி 
செய்வது வாணிக நடவடிக்கைகளுக்குப் பெரிதும் ஊக்கமளிக் 
கின்றன என்ற கோட்பாட்டின் கருத்து அனைவரும் ஏற்றுக் 
கொள்ளக் கூடியது . ஆனால் , வங்கிக் கடன் வாணிக நெருக்கடி 
களைத் தோற்றுவிக்கின்றன என்பதை ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 
ஹாட்ரியின் கோட்பாடு பொன் திட்டத்தை எல்லா நாடுகளும் 
பின்பற்றிப் பொன் இருப்பின் அடிப்படையில் செலாவணியை 
வெளியிட்ட அந்தக் காலத்திற்கு வேண்டுமானால் பொருந்தலாம் . 
பொன் உள் நாட்டிற்குள் வரும்போது செலாவணி , கடன் முதலி 
யவை பெருகிச் செழிப்பும் , பொன் நாட்டைவிட்டுச் செல்லும் 
போது செலாவணி , கடன் முதலியவை சுருங்கி மந்தமும் ஏற்படு 
வதை விளக்கப் பயன்படலாம் . ஆனால் , பொன் திட்டம் நடை 
முறையில் இல்லாத இக் காலத்திற்கு அது பொருந்துவது ஐயப் 
பாட்டிற்குரியதாகும் . 


ஹாட்ரியின் கோட்பாடு கீழ்க்காணும் குறைகளைக் கொண்டது . 
முதலாவது , வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தான் வாணிக 
நடவடிக்கைகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதாகக் கோட்பாடு 
கூறுகிறது . ஆனால் , இலாபம் அதிகமாகக் கிடைக்கும் என்று 
தெரியும்போது வட்டிவீதம் அதிகமாக இருந்தாலும் முதலீடும் 
உற்பத்தியும் நடைபெறுவதில் தடை ஏற்படாது . அதைப்போலவே 
வட்டிவீதம் குறைவாக இருந்தாலும் இலாபம் இல்லாத நிலையில் 
கடன் வாங்கவோ முதலீடு செய்யவோ யாரும் முன்வரமாட் 
டார்கள் . இரண்டாவது , பூரிப்பிலிருந்து மந்தத்தை நோக்கிப் 
பொருளாதாரம் செல்வதற்கு 

செல்வதற்கு வட்டிவீதம் அதிகரிப்பது தான் 
காரணம் என்று கோட்பாடு கூறுகிறது . வட்டிவீதம் உயர்த்தப் 
பட்டுக் கடன் வசதி தடை செய்யப்பட்டால் உற்பத்திப் பெருக்கம் 
தடைபடுவதாக ஹாட்ரி கூறுகிறார் . ஆனால் , நடைமுறையில் 
மந்தநிலை தோன்றியதன் விளைவாகத்தான் வட்டிவீதம் உயர் 
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என்று 


கிறது . மந்தம் ஏற்படும்போது சமுதாயத்தின் ரொக்க இருப்பும் 
அதிகரிப்பதால் வட்டி வீதம் உயர்கிறது . ஆதலின் வட்டி உயர்வு 
மந்தத்தைத் தோற்றுவிக்கிறது என்பதைவிட வட்டி உயர்வுக்கு 
மந்தமே காரணம் என்பது பொருத்தமுடையதாகும் . மூன்றா 
வதாகக் கீன்சு முதலீட்டில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தான் வாணிகச் 
சுழலுக்குக் காரணம் என்று கூறுகிறார் . முதலீடு இறுதிநிலை உற் 
பத்தித் திறனைச் ( marginal efficiency of capital ) சார்ந்தது . இறுதி 
நிலை உற்பத்தித் திறனில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் முதலீட்டில் மாறு 
தல்களை உண்டாக்கி , பூரிப்பும் மந்தமும் ஏற்படக் காரணமா 
கின்றன . 

நான்காவதாக , நிறுவனங்கள் முழுவதும் வங்கிக் 
கடனையே நம்பியிருக்கின்றன 

கூறிவிட முடியாது . 
ஏனென்றால் சமீப காலங்களில் நிறுவனங்கள் இலாபத்தைத் 
தங்கள் வளர்ச்சிக்குப் பயன்படுத்துகின்றன . இறுதியாக , ஹாட்ரி 
மீட்சியை வட்டிவீதத்தைக் குறைத்தும் வெளிஅங்காடி நட 
வடிக்கையைப் பின்பற்றியும் தோற்றுவிக்க முடியும் என்று 
நம்பினார் . எளிய பணக்கொள்கை மீட்சியைத் தூண்டாமல் 
தோல்வியுறுவது ஓர் அரிய நிகழ்ச்சி என்று கருதினார் . ஆனால் , 
பொருளாதார மந்த காலத்தில் மீட்சியைத் தோற்றுவிக்க 
அரசிறைக் கொள்கை ( Fiscal Policy ) எவ்வளவு இன்றியமையாதது 
என்பது பற்றி அவர் விளக்கவில்லை . இதிலிருந்து பணத்துறைக் 
காரணிகள் பூரிப்பையோ மந்தத்தையோ அதிகரிக்கும் என்றாலும் 
அவைகளைத் தோற்றுவிக்க முடியாது . ஆதலின் வாணிகச் சுழலைத் 
தோற்றுவிக்கும் முக்கிய காரணிகளாகப் பணத்துறைக் காரணி 
களைக் கருதமுடியாது 


பணவழி மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாடு 

( The Monetary Over - Investment Theory ) 
மிகைமுதலீட்டாலும் மிகைஉற்பத்தியாலும் 

வாணிகச் 
சுழல் தோன்றுகிறது என்ற கருத்தை அடிப்படையாகக் கொண்டு 
மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாட்டை ஆஸ்திரியப் பொருளிய 
லறிஞரான எஃப் . ஏ . வான் ஹேயக் ( F. A. Von Hayek ) , எஃப் . 
மச்சுலுப் ( F. Machlup ) , எல் . மிஸ்ஸெஸ் ( L. Mises ) , எல் . 

எல்.இரா 
பின்ஸ் ( L. Robbins ), டபில்யூ . ரோப்கி ( W. Ropke ) போன்ற 
வர்கள் கூறியுள்ளார்கள் . இக் கோட்பாட்டின் உட்கருத்து 
நுகர்ச்சிப் பண்டங்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில்களைவிட உற் 
பத்திப் பொருள்களைச் செய்யும் தொழில்கள் மிகை உற்பத்தி செய் 
கின்றன என்பதே ஆகும் . கோட்பாடு மூலதனப் பொருள்களை 
உற்பத்தி செய்யும் தொழில்கள் , நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி 


1 Hawtrey -- Capital and Employment , p . 86 . 
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பண 


செய்யும் தொழில்களைவிட வாணிகச் சுழலால் அதிகம் பாதிக்கப் 
படுகின்றன என்ற அடிப்படையில் கூறப்படுகின்றது . வாணிகச் 
சுழல் மேல்நோக்கிச் செல்லும்போது மூலதனப் பொருள்களின் 
உற்பத்தி அதிகம் உயரவும் வாணிகச் சுழல் கீழ்நோக்கிச் செல்லும் 
போது அவைகளின் உற்பத்தி அதிகம் குறையவும் செய்கின்றது . 
இந்த அளவு நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில் 
களில் மாற்றம் இருக்காது . வாணிகச் சுழல் மேல்நோக்கிச் 
செல்லும்போது மூலதனப் பொருள்களை உற்பத்திசெய்யும் 
தாழில்கள் நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில் 
களைவிட மிகைஉற்பத்தியில் ஈடுபடுவதால் உற்பத்தியின் அமைப் 
பில் சீர்கேடு ( Maladjustment in the structure of production ) 
உண்டாகிறது . இதனால் பூரிப்புப் பாதிக்கப்படுகிறது . இதற்குப் 
பணத்தின் அளவு குறைவாக இருப்பதோ வங்கி வைப்புகள் 
போதாமலிருப்பதோ காரணமல்ல . ஹாட்ரி கூட மூலதனப் 
பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில்களில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
அதிகமாக இருக்கும் என்பதை ஏற்றுக்கொள்கிறார் . 
ஓட்டத்தில் அதாவது நுகர்வோர் வருமானத்திலும் செலவிலும் 
ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளின் விளைவே இது என்று அவர் குறிப் 
பிடுகிறார் . ஆனால் , மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாட்டை அளிப் 
பவர்கள் முதலீட்டின் ஏற்றத்தாழ்வே வாணிகச் சுழலுக்குக் 
சாரணம் என்று கூறுகிறார்கள் . முதலீட்டின் ஏற்றத் தாழ்வே நுகர் 
வோரின் வருமானத்தில் உயர்வோ தாழ்வோ ஏற்படக் காரண 
மாக அமைகின்றது . இக் கோட்பாட்டின்படி வாணிகச் சுழல் 
முற்றிலும் ஒரு பணத்துறை நிகழ்ச்சியன்று . ஆனால் , வாணிகச் 
சுழலை உண்டாக்குவதிலும் , அதில் சீர்கேடுகளைத் தோற்றுவிப் 
பதிலும் பணம் ஒரு முக்கியமான பங்கு வகிக்கின்றது . பணத் 
துறைக் காரணிகள் கட்டுப்படுத்தும் காரணிகளாக ( Conditioning 
Factors ) விளங்குகின்றன . 
உற்பத்தியின் அமைப்பு இரண்டு வகையாகப் பிரிக்கப்படு 

முதலாவது , முதலீட்டுப் பொருள்களை உற்பத்தி 

இரண்டாவது , நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி 
செய்வது . முன்னதை உயர்நிலை உற்பத்தி ( Higher Stages of 
Production ) என்றும் , பின்னதை அடி நிலை உற்பத்தி ( Lower 
Stages of Production ) என்றும் கூறலாம் . இது நுகர்ச்சியோடு 
நெருங்கிய தொடர்பு உள்ளது என்று கூறப்படுகிறது . சமுதாயம் 
பணத்தைச் சேமிக்க விரும்புமானால் அந்த அளவு நுகர்ச்சி 
குறையும் . ஆதலின் சமுதாயம் பொருளாதார வளங்கள் உயர்நிலை 
உற்பத்திக்குப் பயன்படுத்தவேண்டும் 

விரும்புவதாகக் 
கொள்ளவேண்டும் . அதாவது மூலதனப் பொருள்களில் உற் 


கின்றது . 
செய்வது . 


என்று 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


என்று 


பத்தியில் பொருளாதார வளங்கள் ஈடுபடுத்தப்படவேண்டும் . 
சமுதாயம் தன் வருமானத்தைச் செலவழிக்க விரும்பினால் , அது 
உற்பத்திச் சாதனங்களைக் கீழ்நிலை உற்பத்திப் பயன்படுத்த 
வேண்டும் 

விரும்புவதாகக் கருதவேண்டும் . இது 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் உற்பத்தியைக் குறிப்பதாகும் . பொரு 
ளாதார அமைப்பு சரியாக இயங்கவேண்டுமென்றால் மூலதனட் 
பொருள்கள் நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் உற்பத்தி சமுதாயம் 
சேமிக்கவும் , செலவழிக்கவும் விரும்பும் அளவு உற்பத்தி செய் 
யப்பட வேண்டும் . 

செலவழிப்பது நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களை வாங்க நேரடியாகப் பயன்படுத்தப்படுகிறது . ஆனால் , 
சேமிப்பு நிதி நிறுவனங்களுக்குச் சென்று பிறகுதான் முதலீட் 
டிற்குப் பயன்படுத்தப்படுகிறது . நிதி நிறுவனங்கள் தாம் தொழில் 
முயல்வோருடைய முதலீட்டு நடவடிக்கைகட்கு நிதியுதவி 
செய்கின்றன . 


சமுதாயம் 


இந்தக் கோட்பாடு புழக்கத்திலிருக்கும் பணம் பெரும்பாலும் 
வங்கிப் பணமாக இருக்கும் என்றும் , பணத்தின் அளவை வட்டி 
வீதத்தில் மாறுதல் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் மூலம் 
மாற்றிவிட முடியுமென்றும் கருதுகிறது . வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் பணத்தின் அளவிலும் , விலைகளிலும் மாறுதல்களை 
ஏற்படுத்துகின்றன . இங்கு இரண்டு வட்டி வீதங்கள் கூறப்படு 

றன . ஒன்று இயல்பான வட்டி வீதம் ( Natural Rate of Inte 
rest ) ; மற்றொன்று அங்காடி வட்டி வீதம் ( Market Rate of Interest ). 
இயற்கையான வட்டிவீதத்தில் முதலீட்டிற்கான தேவையும் , 
சேமிப்பின் அளிப்பும் சமமாக இருக்கும் ( The demand for loan 
capital just equals the supply of savings ) . இதனைச் சமநிலை வட்டி 
வீதம் ( Equilibrium Rate ) என்றும் குறிப்பிடலாம் . அங்காடி 
வீதம் சமநிலை வீதத்தைவிடக் குறைவாக இருக்குமானால் கடனின் 
தேவை சேமிப்பின் அளவைவிட அதிகரிக்கும் . இதனால் சேமிப்பின் 
அளவோடு வங்கிக்கடனும் சேர்ந்து தேவையைப் 

பூர்த்தி 
செய்யும் . இந் நிலையில் விலைகள் உயரும் . அங்காடி வீதம் சமநிலை 
வீதத்தைவிட அதிகமாக இருக்கும்போது கடனின் தேவை 
குறையும் . சேமிப்பின் ஒரு பகுதி பயன்படுத்தப்படாது . இந் 
நிலையில் விலைகள் சரியும் . 


ஹாட்ரியைப்போலவே இந்தக் கோட்பாட்டை அளித்தவர் 
களும் பணத்தின் அளிப்பு நெகிழ்ச்சியுள்ளதாக இருக்கும் என்று 
கூறுகிறார்கள் . பணத்தின் அளிப்பு தனியாருடைய சேமிப்பு , நிறு 
வனங்களின் சேமிப்பு , வங்கிக் கடன் அனைத்தும் சேர்ந்ததாதலின் 
அது நெகிழ்ச்சியுடையதாகவே இருக்கும் . தற்கால உற்பத்தி சுற்று 
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வழி உற்பத்தியாகத் ( Round about production ) திகழ்கிறது . உற் 
பத்தி முறை முதலாளித்துவ( Capitalistic ) அடிப்படையில் உள்ளது . 
அதாவது அதிக மூலதனம் இடையீட்டுப் பொருள்களான இயந் 
திரங்கள் , கச்சாப் பொருள்கள் ஆகிய அனைத்தும் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் உற்பத்திக்குத் தேவைப்படுகின்றன . சமநிலை வட்டி 
வீதத்தைவிட அங்காடி வட்டி வீதம் குறைவாக இருக்கும்போது 
முதலீடு அதிகரிக்கிறது . வங்கிகள் வட்டிவீதத்தைக் குறைத்து . 
முதலீட்டாளர்களுக்குக் குறைந்த வட்டியில் கடன் தர முன்வரும் 
போது முதலீட்டுப் பெருக்கம் ஏற்படுகிறது . முதலீட்டுப் பெருக் 
கத்தால் முதலீட்டுப் பொருள்களுக்குத் தேவை மிகுந்து அவற்றின் 
விலைகள் நுகர்ச்சிப் பொருள்களைவிட உயருகின்றன . இதனால் 
பொருளாதார வளங்கள் அடிநிலை உற்பத்தியிலிருந்து மேல் நிலை 
உற்பத்திக்கு மாறுகின்றன . வங்கிக் கடன் தாராளமாகக் கிடைப் 
பதால் தொழில் முயல்வோர் உற்பத்திக் காரணிகளுக்கு அதிக 
அளவு ஈட்டுத் தொகை தர முன்வருவார்கள் . இதனால் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் உற்பத்தி குறைந்து சமுதாயம் சேமிக்கவேண்டிய 
கட்டாயம் ஏற்படும் . வருமானத்தின் அளவைவிட விலைகள் 
அதிகமாக அதிகரிப்பதால் நுகர்ச்சியின் அளவு குறைக்கப்படும் . 
இத்தகைய சேமிப்பு கட்டாயச் சேமிப்பு ( Forced Saving ) ஆகும் . 
இது விருப்பச் சேமிப்பு உண்டாக்கும் விளைவையே ஏற்படுத்தும் . 
இதனால் உற்பத்திச் சாதனங்கள் விடுவிக்கப்பட்டு அதிக அளவு 
மூலதனப் பொருள்கள் உற்பத்தி செய்யப் பயன்படுத்தப்படும் . 
இது , மூலதனப் பொருள்கள் உற்பத்தி செய்யும் தொழிலில் மிகை 
உற்பத்தியில் முடியும் . 


இந்த நிலை இப்படியே நீடிக்கும் என்று சொல்ல முடியாது . 
முதலீட்டாளர்கள் உற்பத்திக் காரணிகளுக்கு அதிக ஈட்டுத் 
தொகை செலுத்துவதால் மக்களின் வருமானம் உயர ஆரம் 
பிக்கும் . இதனால் அவர்கள் அதிக அளவு நுகர்ச்சிப் பொருள்களை 
வாங்குவர் . அவர்களின் பண வருமானம் அதிகரிக்கும் என்றால் 
அவர்கள் நுகர்ச்சியை உடனே வழக்கமான அளவு அதிகரிக்க 
விரும்புவார்கள் என்பதில் ஐயமே இல்லை . இதற்குக் காரணம் 
அவர்களின் 

கட்டாயச் சேமிப்பே ஆகும் . இதன் விளைவாக 
நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் விலை அதிகரிக்கும் . நுகர்ச்சிப் பண்டங் 
களின் தேவை அதிகரிக்கும் அளவு அவற்றின் அளிப்பு அதிகரிக் 
காததே விலை ஏற்றத்திற்குக் காரணம் . நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் 
தேவை , மூலதனப் பொருள்களின் தேவையைவிட அதிகரிக்கும் 
போது நுகர்ச்சிப் பண்டங்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழில் 


1 F. Von Hayek - Prices and Production , p . 57 . 
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இலாபமுடையதாக விளங்கும் . உற்பத்திக் காரணிகள் இப்போது 
உயர்நிலை உற்பத்தியிலிருந்து கீழ்நிலை உற்பத்திக்குச் செல்லும் . 
வங்கிக் கடன் பெருக்கத்தால் உற்பத்தியின் அமைப்பில் ஏற்பட்ட 
விளைவுகள் இதனால் மாற்றியமைக்கப்படுகின்றன . உற்பத்திச் 
சாதனங்கள் இப்படி இடமாற்றம் செய்வதால் உற்பத்திக் காரணி 
களின் விலைகள் உயருகின்றன . இது உற்பத்தியின் இரு நிலைகளிலும் 
பணச் செலவை ( Money Cost ) அதிகரிக்கும் . ஆனால் , கீழ்நிலையில் 
தேவை அதிகரித்ததுபோல மேல் நிலையில் அதிகரிக்கவில்லை . 
இதனால் உயர் நிலையில் நஷ்டமும் உற்பத்திக் குறைவும் ஏற்படும் . 


நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் தேவை அதிகரிப்பது , முதலீட்டுப் 
பொருள்களின் உற்பத்தியைப் பாதிக்கிறது என்று சொல்வது 
பலருக்கு முரண்பாடாகத் தோன்றலாம் . ஏனென்றால் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் உற்பத்திக்கு முதலீட்டுப் பொருள்கள் தேவைப் 
படுகின்றன . வேலை நிறைவில் நுகர்ச்சிப்பொருள்களின் உற்பத்தி 
யும் , மூலதனப்பொருள்களின் உற்பத்தியும் ஒன்றுக்கு மற்றொன்று 
மாற்றாக விளங்குகின்றன . பூரிப்பின் முடிவில் வேலைநிறைவு 
நிலை நிலவுவதாகக் கொள்ளலாம் . இரண்டாவதாக , நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களின் தேவை உற்பத்திப் பொருள்களின் தேவையைவிட 
அதிகரிப்பதாக அனுமானிக்கிறோம் . அதே சமயத்தில் அதை ஈடு 
கட்டும் வகையில் கடன் பெருக்கம் செய்யப்படுவதில்லை . நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழிலில் ஏற்படும் செழிப்பு 
உயர்நிலை உற்பத்தியிலும் இலாபத்தையும் , நல்ல எதிர்காலத்தை 
யும் உண்டாக்கும் . அதனால் உற்பத்தியின் அமைப்பை நீடிக்க 
( Lengthening the productive structure ) ஆர்வம் கொண்டு வங்கி 
களிடமிருந்து 

வாங்க முன்வருவர் . கடனின் தேவை 
அதிகரிக்கிறது . ஆனால் , அளிப்பு மாறாமலிருக்கிறது . இது வட்டி 
வீதத்தை உயர்த்துகிறது . இதனால் பூரிப்புப் பாதிக்கப்படுகிறது . 
பூரிப்பு முறிவதற்குக் காரணம் மூலதனக் குறைவு (Shortage of 
Capital ) ஆகும் . வங்கிகள் கடன் பெருக்கத்தை நீடிக்க விருப்ப 
மில்லாமலும் , முடியாமலும் போய்விடுகிறது . வட்டிவீதம் 
உயர்த்தப்படுவது கீழ்நிலையிலுள்ள உற்பத்தி நிலையைவிட உயர் 
நிலை உற்பத்தியை அதிகம் பாதிக்கும் என்று பேராசிரியர் ஹேயக் 
கூறுகிறார் . ஆனால் , மந்தநிலை தோன்றுவதற்கு முழுக்காரணம் 
பணத்துறைக் காரணிகள் என்று இந்தக் கோட்பாடு ஏற்றுக் 
கொள்வதில்லை . பணத்துறைக் காரணிகள் நெருக்கடியைத் தள்ளிப் 
போட முடியுமே தவிர அதைத் தவிர்க்க முடியாது . இந் நிலையில் 
கடன் பெருக்கம் நீடிப்பதாகக் கொண்டாலும் விலையுயர்வு 
தவிர்க்க முடியாததாகிவிடும் . முடிவில் எல்லையற்ற விலையேற்றம் 
ஏற்பட்டுப் பணத்திட்டம் அழிந்துவிடும் . மூலதனக் குறைவு என் 


கடன் 


வாணிகச் சுழல் 
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பது போதாத சேமிப்பையும் மிகை நுகர்ச்சியையுமே ( Under 
saving and over consumption ) குறிக்கும் . மக்கள் சேமிக்கும்படி 
தூண்டப்பட்டுத் தங்கள் வருமானத்தின் சிறுபகுதியை நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களுக்குச் செலவழிக்கவும் பெரும்பகுதியைச் சேமிக்கவும் 
செய்வார்களானால் , பணத்தின் ஓட்டமும் உற்பத்தியின் அமைப் 
பும் சீர்பட்டு முடிவு தவிர்க்கப்படும் . ஆனால் , பணவீக்கத்தை ஏற் 
படுத்தும் கடன் பெருக்கத்தால் உற்பத்தி அமைப்பை நிலையாக 
வைத்திருக்க முடியாதென்றும் , கடன் பெருக்கம் மிகை முதலீட்டி 
லும் முறிவிலும் முடியுமென்றும் கோட்பாடு கூறுகின்றது . 


கோட்பாட்டின் முக்கியமான கருத்துகளைக் கீழ்வருமாறு 
சுருக்கமாகக் கூறலாம் . பூரிப்பு மிகைமுதலீட்டாலும் , மிகை 
உற்பத்தியாலும் ஏற்படுகிறது . வங்கிகள் வட்டிவீதத்தைக் 
குறைத்துத் தாராளமாகக் கடன் வழங்கும் போது முதலீட்டுப் 
பொருள்களை உற்பத்திசெய்யும் தொழில்களில் உற்பத்தி நட 
வடிக்கைகள் அதிகரிக்கின்றன . இத்தொழில்களில் மிகை முதலீடும் 
மிகை உற்பத்தியும் ஏற்படுகின்றன . இதனால் உற்பத்தியின் 
அமைப்பில் மாறுதல் ஏற்பட்டுக் கீழ்நிலை உற்பத்தியிலிருந்து உயர் 
நிலை உற்பத்திக்கு உற்பத்திச் சாதனங்கள் செல்லுகின்றன . 
ஆனால் , இந் நிலை எப்போதும் நீடிப்பதில்லை . உற்பத்திச் சாதனங் 
களுக்குச் செலுத்தப்படும் ஈட்டுத்தொகை அதிகரிப்பதன் காரண 
மாக வருமானம் உயர்ந்து நுகர்ச்சிப் பொருள்களுக்குத் தேவை 
அதிகரிக்கும் . அவைகளின் உற்பத்தியும் பெருகும் . இதனால் பூரிப்பு 
ஏற்படுகிறது . ஆனால் , வங்கிகள் தொடர்ந்து கடனைப்பெருக்க 
முடியாத நிலையில் வட்டிவீதத்தை உயர்த்துவதால் பூரிப்பு சீர் 
குலையும் . இது உற்பத்தியின் அளவைக் குறைத்துப் பொருளா 
தார மந்தத்தில் போய் நிற்கும் . இந் நிலை சேமிப்புக் குறைவால் 
ஏற்படுகிறது . இதனைச் சரிசெய்ய வங்கிக்கடனின் நெகிழ்ச் 
சியைக் குறைக்க வேண்டும் . வாணிகச் சுழலுக்குப் பணத்தின் 
அளிப்பு காரணமாக இருப்பதால் பணத்தின் அளிப்பு நிலையாக 
இருக்க வேண்டும் . பணத்தின் புழக்க வேகத்தில் ஏற்படும் மாறு 
தலுக்கு ஏற்ப மட்டும் பணத்தின் அளிப்பை மாற்றலாம் . 


இனி , மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாட்டின் குறைபாடுகளை 
ஆராய்வோம் . முதலாவதாகக் கோட்பாடு வேலைநிறைவு இருப் 
பதாக அனுமானிக்கிறது . வேலைநிறைவு இல்லாமல் ஆளாச் 
சாதனங்கள் இருக்குமானால் நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , மூலதனப் 
பொருள்கள் ஆகிய இரண்டின் உற்பத்தியும் அதிகரிக்கும் . 
ஒன்றின் உற்பத்தி மற்றொன்றைப் பாதிக்கும் என்று சொல்ல 
முடியாது . இரண்டாவது , வட்டிவீதம்தான் முதலீட்டைத் 
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கிறது . 


தீர்மானிக்கிறது என்று கோட்பாடு கூறுகிறது . வட்டி வீதத் 
திற்கு இதனால் மிக அதிகமான முக்கியத்துவம் அளிக்கப்படு 

ஆனால் , முதலீட்டைப் புத்தாக்கங்கள் , தொழில் 
நுட்ப மாறுதல்கள் போன்றவைகளும் நிர்ணயிக்கின்றன . மூன்றா 
வதாகக் கோட்பாடு பூரிப்பு ஏற்படுவது குறித்தும் பின் எப்படி 
மந்தம் தோன்றுகிறது என்பதையும் விளக்குகிறது . ஆனால் , 
மந்தத்திலிருந்து பொருளாதாரம் எப்படி மீட்சி பெறுகிறது என் 
பதை விளக்கவில்லை . நான்காவதாக , வாணிகச் சுழலுக்கு வங்கி 
கள் உருவாக்கும் கடன் தான் காரணம் என்றும் , சட்டாயச் 
சேமிப்பில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல்கள்கூடப் பெரிய சீர்கேட்டை 
உண்டாக்கும் என்றும் கூறப்படுகிறது . இதைப்போலவே விருப்பச் 
சேமிப்பிலும் மாறுதல்கள் ஏற்படக்கூடும் . அப்படி ஏற்படுமாயின் 
கடன் பெருக்கம் இல்லாத நிலையிலும் தீய விளைவுகள் ஏற்பட 
லாம் . இறுதியாகக் கடன் பெருக்கம் எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் 
தீமை விளைவிக்கும் என்று கூற முடியாது . கடன் பெருக்கம் விலை 
யுயர்வுக்குக்காரணமாக அமைகிற பொழுது தான் தீய விளைவுகள் 
ஏற்படும் . பொருளாதாரம் வளர்ச்சியடைந்து கொண்டிருக்கும் 
போது , பண்டங்களின் உற்பத்தித் தொடர்ந்து அதிகரித்துக் 
கொண்டிருக்குமானால் விலைகள் குறையவே செய்யும் . இந் நிலை 
யில் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தில் கடன் பெருக்கம் செய்யப்படு 
மானால் விலைகள் குறைவது தவிர்க்கப்படுமேயல்லாது 

கடன் 
பெருக்கம் விலையுயர்வுக்குக் காரணமாகாது . 

மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாட்டை சிறு மாறுதல்களோடு 
ஆர்தர் ஸ்பீதாப் ( Arthur Spiethoff ) , டி . எச் . இராபர்ட்சன் 
( D. H. Robertson ) போன்றவர்கள் கூறியுள்ளார்கள் . பேரா 
சிரியர் ஸ்பீதாப் மூலதனக்குறைவு தான் மந்தத்தை தோற்றுவிக் 
கிறது என்பதை ஏற்றுக்கொள்கிறார் . ஆனால் , மந்தத்திற்குக் 
காரணம் அதிக அளவில் சிலவகைப்பண்டங்களின் உற்பத்தி 
யிலுள்ள ஏறுமாறுதான் ( Disproportion in the production of 
goods ) என்பது அவர் கருத்தாகும் . இதனை விளக்குவதற்காகப் 
பண்டங்களைக் கீழ்வருமாறு பிரிக்கலாம் . அவை ( 1 ) தற்கால 
நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , ( 2 ) நீடிக்கும் நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் , ( 3 ) 
நீடிக்கும் மூலதனப்பொருள்கள் , ( 4 ) நீடிக்கும் பொருள்களை உற் 
பத்தி செய்யத் தேவையான பொருள்கள் முதலியன . பூரிப்பு 
ஏற்படும்போது இந்த வகைப் பண்டங்களின் உற்பத்தியில் ஏறு 
மாறு ஏற்படுகிறது . இதன் விளைவாகச் சில பண்டங்களின் 
உற்பத்தி குறைவாகவும் வேறு சில பண்டங்களின் உற்பத்தி 
மிகுதியாகவும் இருக்கும் . இவ்வகைப் பண்டங்கள் ஒன்றுக் 
கொன்று தொடர்புடையதாதலின் சில வகைப்பண்டங்கள் குறை 
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வாக உற்பத்தி செய்யப்படுவதால் வேறு சில பண்டங்கள் மிகுதி 
யாக உற்பத்தி செய்யப்படுகின்றன . மிகை உற்பத்தி நீடிக்கும் 
மூலதனப் பொருள்கள் , நீடிக்கும் நுகர்ச்சிப் பொருள்கள் இவை 
களில் ஏற்படுகின்றன . உற்பத்தியின் அமைப்பில் உயர்நிலையில் 
மிகைஉற்பத்தி செய்யப்படும் . கீழ்நிலையில் குறைந்த அளவு 
உற்பத்தி செய்யப்படும் . 

பொருளாதார 

மந்தத்தின்போது 
மூலதனப் பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் தொழிலும் அதோடு 
தொடர்புடைய தொழில்களிலும் முதலீடு நடைபெறாது . மீட்சி 
தொடங்கியதும் மூலதனப் பொருள்களை உற்பத்தி செய்யும் 
தொழில்கள் விரிவடையும் . அதோடு தொடர்புடைய மற்றத் 
தொழில்களும் விரிவடையும் . எடுத்துக்காட்டாக , இயந்திரத் 
தொழில் விரிவடைவதாக 

வைத்துக்கொண்டால் அதோடு 
தொடர்புடைய இரும்பு , எஃகு , 

எஃகு , நிலக்கரித் தொழில்களும் 
விரிவடையும் . இந்தத் தொழில்கள் வளர்ச்சி பெறுவதால் 
வேலைவாய்ப்பு , வருமானம் முதலியவை அதிகரித்து நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களுக்கான தேவை அதிகரிக்கும் . இதனால் எல்லாத் 
தாழில்களும் 

விரிவடைந்து வாணிகச்சுழல் மேல்நோக்கிச் 
செல்லும் . சில துறைகளில் மிகைமுதலீடு செய்யப்படுவதால் 
பூரிப்புச் சீர்குலையும் . 


ஆங்கிலப் பொருளியல் அறிஞரான டி . எச் . இராபர்ட்சன் 
வாணிகச்சுழலுக்குப் பணத்துறை அல்லாத காரணிகள் ( Non 
Monetary Factors ) , பணத்துறைக் காரணிகள் ஆகிய இரண்டும் 
காரணம் என்று குறிப்பிடுகிறார் . பொருளாதார முன்னேற்றம் 
ஏற்றத்தாழ்வுகளைக் கொண்டது . முதலீடு செய்யும்போது சில 
துறைகளில் அதிக அளவு முதலீடு செய்யவேண்டியது தவிர்க்க 
முடியாததாகிறது . அதற்குக் காரணம் முதலீட்டைப் பிரிக்க 
முடியாமை ( Indivisibility ) தான் . முதலீடு பேரளவாக இருப்ப 
தோடு காலம் பிடிப்பதாகவும் உள்ளது . சில துறைகளில் 
முதலீட்டிற்கும் உற்பத்திக்கும் உள்ள இடைவெளி அதிகம் ஆகும் . 
அதாவது கருப்பேற்றுக்காலம் ( Gestation Period ) அதிகம் . 
இடைக்காலத்தில் போட்டி காரணமாக மற்றவர்களும் வேறு 
வகையில் உற்பத்தியில் 

உற்பத்தியில் ஈடுபடுவதால் முதலீட்டுப் பெருக்கம் 
ஏற்படுகிறது . இத்தகைய சீர்கேட்டை வங்கிகள் கடனைப் 
பெருக்குவதன் மூலம் அதிகரிக்கின்றன . கடன் பெருக்கத்தால் 
விலையுயர்வு ஏற்பட்டு இலாபம் அதிகரிப்பதால் மேலும் 
முதலீட்டின் அளவு அதிகரிக்கும் . 


மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாடு பொதுவாகவோ அல்லது சிறு 
தொழில்களில் அதிகமாக முதலீடு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பூரிப்பு ஏற்படும் என்று கூறுகிறது . ஆனால் , இந்தக் கோட்பாட்டின் 
உண்மையான குறைபாடு பொருளாதார மந்தத்திலிருந்து எப்படி 
மீட்சி ஏற்படுகிறது என்று விளக்கப்படவில்லை . 


குறைநுகர்வு அல்லது மிகைசேமிப்புக் கோட்பாடு 

( Under Consumption and Over Saving Theory ) 
குறை நுகர்வுக்கோட்பாடு வாணிகக் கோட்பாடுகளில் மிகப் 
பழைய கோட்பாடுகளில் ஒன்றாகும் . இது தொன்றுதொட்டு 
இருந்துவரும் கோட்பாடு என்பதைச் சுட்டிக்காட்ட ஹபெர்லர் 
( Haberler ) இது பொருளியல் அளவு பழையது என்று குறிப்பிடு 
கிறார் . இதனை முற்காலத்தில் லாடர்டேல் பிரபு ( Lord Lauder 
dale ) , மால்தஸ் ( Malthus ) , ஸிஸ்மாண்டி ( Sismondi ) போன்ற 
வர்களும் அறிவியல் முறையில் தற்காலத்தில் ஜே . ஏ . ஹாப்ஸன் 
(J. A. Hobson ) . அமெரிக்க 

நாட்டுப் 

ஃபோஸ்டர் 
( W. T. Foster ) , கட்சிங்ஸ் ( W. Catchings ) , ஜெர்மானியப் பேரா 
சிரியர் எமில் லெடரர் ( Emil Lederer ) போன்றவர்களும் 
கூறியுள்ளார்கள் . 


குறை நுகர்வு என்ற சொல் தெளிவான உறுதிசெய்யப் 
பட்ட ஒரு கருத்து என்று சொல்ல முடியாது . குறிப்பாக இரண்டு 
வகையில் குறை நுகர்வு பொருளாதார மந்தத்திற்குக்காரணம் 
என்று கருதப்பட்டது . முதல் வகையில் கோட்பாடு பண்படாத 
முறையில் கூறப்பட்டது . தொழில்நுட்ப முன்னேற்றங்கள் , 
கண்டுபிடிப்புகள் , மூலதனத்திரட்சி இவற்றின் விளைவாக உற்பத்தி 
நுகர்ச்சியைவிட அதிகரிக்கும் தன்மை வாய்ந்தது என்றும் , அதன் 
காரணமாக மந்தங்கள் ஏற்படும் என்றும் கூறப்பட்டது . ஆனால் , 
இது ஆதாரமற்றது என்று ஏற்றுக்கொள்ளப்படவில்லை . இரண் 
டாவதாகக் குறை நுகர்வு என்பது ஏதோ ஒரு வகையில் வாங்கும் 
சக்தியைப் பொருளாதாரம் இழந்து விடுவதால் அது வருமான 
மாக நுகர்வோரின் பொருள்களுக்குத் தேவையை உண்டாக்கா 
மல் போய்விடுகிறது என்று கூறப்படுகிறது . பணம் பதுக்கப்பட்டு 
அல்லது மறைந்து பணத்தின் வருமானப்புழக்க வேகம் ( Income 
Velocity of Money ) குறைந்து விடுகிறது . இந்தவகையில் குறை 
நுகர்வு என்பது பணவாட்டத்தைக் குறிப்பதாகும் . பணவாட்டம் 
பூரிப்பு முடிவடையவும் மந்தம் தோன்றவும் காரணமாகிறது . 


மால்தஸ்தான் முதன்முதலாகக் குறைநுகர்வு பொருளாதார 
மந்தத்திற்குக் காரணம் என்று கருதுகிறார் . முதலாளித்துவ முறை 
காரணமாகத்தான் மந்தம் ஏற்படுகிறது என்றும் அவர் நம்பினார் . 
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அவர் கருத்துப்படி உற்பத்தி பயன் தரு தேவையைப் பொறுத்தது . 
உற்பத்தி செய்யும் பண்டத்தின் மதிப்பு , அந்த உற்பத்தியில் ஈடு 
படும் தொழிலாளர்கட்குக் கொடுக்கப்படும் கூலியைவிட அதிகமாக 
இருக்கும் . இதனால் கூலி பெறும் தொழிலாளர்களால் இந்தப் 
பண்டங்களையெல்லாம் வாங்கமுடியாது . உற்பத்தியாளர்களும் 
இந்தப் பண்டங்களை வாங்குவார்கள் என்று சொல்லமுடியாது . 
ஆதலின் இந்தப் பண்டங்களுக்கான தேவை பணியில் ஈடுபட்டுள்ள 
ஆசிரியர் , வழக்கறிஞர் , மருத்துவர் போன்றவர்களிடமிருந்து 
வரவேண்டும் . அவர்கள் 

சேமிப்பைவிடச் செலவு செய்ய 
தூண்டப்பட்டால் நெருக்கடியைத் தவிர்க்க முடியும் . 


சம் 


இந்தக் கோட்பாட்டை மிகச் சிறந்த முறையில் தற்காலத்தில் 
ஹாப்சனும் , மற்றப் பொருளியல் அறிஞர்களும் கூறியுள்ளார்கள் . 
இவருடையவிளக்கம் மால்தஸின் விளக்கத்திலிருந்து வேறுபட்டது . 
குறை நுகர்வு என்ற சொல் மிகை சேமிப்பு ( Over Saving ) என்ற 
பொருளில் வழங்கப்படுகிறது . பொருளாதார மந்தம் ஏற்படக் 
காரணம் தற்போதைய வருமானத்தில் பேரளவு சேமிக்கப் 
படுகிறது . மிகக்குறைந்த அளவே நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் மீது 
செலவிடப்படுகிறது . நிறுவனங்களும் தனிநபரும் செய்யும் விருப்பச் 
சேமிப்பு உற்பத்திக்கும் விற்பனைக்கும் இடையேயுள்ள 
நிலையைக் கெடுத்துவிடுகிறது . இந்த மிகை சேமிப்பிற்குக் காரணம் 
வருமானப் பங்கீட்டிலுள்ள ஏற்றத்தாழ்வுகள் தான் . வருமா 
னத்தை அதிகமாகப் பெறுபவர்கள் அதிகமாகச் சேமிப்பார்கள் . 
முதலாளித்துவ சமுதாயத்தின் இயல்பு சிலர் கையில் செல்வம் 
குவிவதுதான் . இதனால் தேசிய வருமானத்தின் பெரும்பகுதி சில 
பேரிடம் உள்ளது . 

ஆனால் , பெரும்பாலோர் கூலிபெறுபவர் 
களாகவும் குறைந்த வருமானம் உள்ளவர்களாகவும் இருக் 
கிறார்கள் . வறியவர்கள் தங்கள் வருமானத்தின் பெரும் 
பகுதியைச் செலவிடுகிறார்கள் . செல்வர்களோ பெரும்பகுதியைச் 
சேமிக்கிறார்கள் . அவர்கள் 

வருமானம் அதிகரிக்கும்போது 
சேமிப்பு விகிதமும் கூடுகிறது . ஆதலின் செல்வர்கள் தங்கள் 
வருமானத்தைச் செலவு செய்ய முடியாத நிலையையும் வறிஞர்கள் 
தங்கள் வருமானத்தில் சேமிக்க முடியாத நிலைமையும் அடை 
கிறார்கள் . இதுவே குறை நுகர்வுக்கும் மிகை சேமிப்பிற்கும் காரண 
மாகிறது . 


குறை நுகர்வு அல்லது மிகைசேமிப்புக் கோட்பாட்டின் 
அடிப்படைக் கருத்துகள் இரண்டு . முதலாவது , சேமிப்பு நுகர்ச்சிப் 
பண்டங்களின் தேவையைக் குறைக்கிறது . ஏனென்றால் சேமிக்கப் 
படும் பணம் நுகர்ச்சிக்காகச் செலவிடப்படுவதில்லை . இரண்டாவது , 
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சேமிக்கப்பட்ட தொகை உற்பத்தியைப் பெருக்கும் வகையில் 
முதலீடு செய்யப்படுகிறது . தொழிற்சாலைகள் , இரயில்வேக்கள் , 
மின்சக்தி நிலையங்கள் , இயந்திரங்கள் முதலியவை அமைக்கப் 
படுகின்றன . இவற்றின் அடிப்படை நோக்கம் 

அடிப்படை நோக்கம் நுகர்ச்சிப் 
பண்டங்களின் உற்பத்தியை அதிகரிப்பது ஆகும் . இதனால் வாணிக 
நடவடிக்கைகள் 

ஊக்குவிக்கப்பட்டு வங்கிக் கடன் பெருக்கமும் 
ஏற்படுகிறது . விலைமட்டமும் உயருகிறது . இதைத் தொடர்ந்து 
முதலீட்டுப் பெருக்கமும் வருமான உயர்வும் ஏற்படுகின்றன . 
இலாபம் அதிகரிப்பதால் உற்பத்தியாளரின் வருமானம் அதிக 
அளவு பெருகும் . ஆனால் , விலைமட்டம் உயரும் அளவு கூலிகள் 
உயராது . செழிப்பின் காரணமாக ஏற்படும் வருமானப் பெருக் 
கத்திலும் இந்த ஏற்றத்தாழ்வு அதிகரிக்கவே செய்கிறது . செல்வர் 
கையில் சேருமளவு பணம் வறியவர்கள் 

வறியவர்கள் கையில் சேருவதில்லை . 
இதனால் சேமிப்பும் முதலீடும் மேலும் பெருக்கமடைந்து நுகர்ச்சி 
பொருள்களின் உற்பத்தி அதிகரிக்கிறது . அங்காடியில் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்கள் தெவிட்டும் நிலை ( Glut ) ஏற்படுகிறது . அவற்றை 
வாங்க நுகர்வோர் 

கையில் போதுமான வாங்கும் திறன் 
இல்லாததால் விலைமட்டம் குறைகிறது . தனால் உற்பத்தி 
தடைப்பட்டு , வேலையின்மை அதிகரித்துப் பொருளாதார மந்தம் 
ஏற்படுகிறது . மந்தம் நீடிப்பதின் விளைவாக உற்பத்திக் காரணிகள் 
வேலையை இழக்கின்றன . தேசிய வருமானமும் குறைகிறது . 
வட்டி வீதம் குறைவதால் சேமிப்பின் அளவும் குறையும் . ஒரு 
நிலைக்குப்பின் சேமிப்பும் செலவும் சமநிலையை அடையும் . 


என்று 


இக் கோட்பாடு சில குறைபாடுகளை உடையது . இதனை 
ஹேன்ஸன் ( Hansen ) , ஹேயக் ( Hayek ) , இராபர்ட்சன் ( Robertson ) 
போன்ற பொருளியலறிஞர்கள் எடுத்துக்காட்டியுள்ளார்கள் . 
மிகைசேமிப்புக் கோட்பாட்டின்படி சமநிலை 

நுகர்ச்சிப் 
பண்டங்களின் தேவை குறைவதால் கெடுகிறது . ஆனால் , நுகர்ச்சிப் 
பண்டங்களின் தேவை அதிகரிப்பதாலும் சமநிலை கெடக்கூடும் 
என்பதை மிகைமுதலீட்டுக் கோட்பாடு கூறுகிறது 
ஏற்கனவே பார்த்தோம் . ஆளாச் சாதனங்கள் இல்லாத நிலையில் 
கீழ்நிலையில் உற்பத்தி அதிகரிப்பது உயர்நிலை உற்பத்தியைப் 

திக்கும் . அதனால் தான் இவர்கள் சேமிப்பின் அளவு மிகுதி 
யாக இருந்தாலும் உற்பத்திக் காரணிகளை முழுதும் பயன்படுத்திச் 
சமநிலையை அடைய முடியும் என்று கூறுகிறார்கள் . ! கோட்பாடு 
சேமிக்கப்படுவது எல்லாம் முதலீடு செய்யப்படுகிறது 
கூறுகிறது . இதனை 

ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 


என்று 


நாம் 


1G . Haberler - Prosperity and Depression , p . 125 , 


வாணிகச் சுழல் 
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சேமிப்பது எல்லாம் முதலீடு செய்யப்படுகிறது என்றால் மந்தம் 
தோன்றாது . இந்தக் கோட்பாடு பூரிப்பிலிருந்து மந்தத்தை 
நோக்கி எப்படிப் பொருளாதாரம் செல்கிறது என்பதைப்பற்றிக் 
கூறுகிறதே தவிர மந்தத்திலிருந்து மேல்நோக்கிச் செல்வதை 
விளக்கவில்லை . அதாவது இது கீழ்த்திருப்பு முனை ( Lower Turning 
Point ) குறித்துக் கூறுவதில்லை . அதோடு வாணிகச் சுழலுக்கு முழு 
விளக்கத்தையும் கோட்பாடு அளிப்பதாகக் கூறமுடியாது . 
ஏனென்றால் கோட்பாடு மிகைசேமிப்பைப்பற்றியும் 

அதன் 
தீமைகளைப் பற்றியும் மட்டுமே விளக்குகிறது . சேமிப்பு முத 
லீட்டிற்கு இன்றியமையாதது என்றாலும் முதலீட்டை நிர்ண 
யிக்கும் காரணிகள் வேறு ஆகும் . 


சேமிப்பு முதலீட்டுக் கோட்பாடு 
சேமிப்பு , முதலீடு இவற்றின் அடிப்படையில் வாணிகச் 
சுழலுக்கு விளக்கத்தைக் கீன்சு அளிக்கிறார் . கீன்சு வாணிகச் 
சுழல் கோட்பாடு என்று தனிக்கோட்பாடு எதையும் கூறவில்லை 
யாயினும் அவர் எழுதிய பணம் பற்றிய ஆய்வுக்கட்டுரை 
( Treatise on Money ) , வேலை , வட்டி , பணம் பற்றிய பொதுக் 
கோட்பாடு ( The General Theory of Employment , Interest and 
Money ) போன்ற நூல்களில் வாணிகச்சுழல் குறித்து அவரது 
கருத்துகள் காணப்படுகின்றன . அவருடைய கருத்துகள் 
இன்றியமையாதன என்பதைச் சுட்டிக்காட்டி ஹெபெர்லர் 
( Haberler ) 9W0 வாணிகச் சுழலை ஆராய்வதற்கு மட்டுமன்றி 
வேறு நோக்கங்களுக்கும் பயன்படக்கூடியவை என்று கூறுகிறார் . 
கீன்சின் கோட்பாடு வேலைவாய்ப்பு நிலைக்கு வாணிகச் சுழல் 
மாற்றங்களின் அடிப்படையில் இல்லாமல் பொதுவிளக்கமாக 
அமைந்துள்ளது . ஆனால் , வாணிகச்சுழலின் வெவ்வேறு நிலைகளைக் 
கோட்பாடு விளக்கமாக ஆராய்வதில்லை . 

கீன்சு வாணிகச்சுழலுக்கு அடிப்படைக் காரணம் முதலீட்டின் 
இறுதிநிலைத்திறனில் ( Marginal Efficiency of Capital ) ஏற்படும் 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் முதலீட்டில் விளைவிக்கும் மாறுதல்களே என்று 
கூறுகிறார் . முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தில் உற்பத்தி 
இலாபத்தின் அடிப்படையில் நடைபெறுகிறது . 
வருவாயும் வேலைவாய்ப்பும் பயனுள்ள தேவையைச் ( Effective 
Demand ) சார்ந்தது . பயனுள்ள தேவை இங்கு மொத்த நுகர்ச்சிச் 
செலவையும் முதலீட்டுச் செலவையும் குறிப்பிடுவதாகும் . 
மொத்தச் செலவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் வருவாயிலும் வேலை 


ஆதலின் 


1 Haberler - Prosperity and Depression , p . 168 . 
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வாய்ப்பிலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதால் , பொருளாதார 
நடவடிக்கைகளிலும் ஏற்றத்தாழ்வை ஏற்படுத்தும் . 

மொத்தச் செலவில் ஒரு பகுதியான நுகர்ச்சிச் செலவு , 
வருமானத்தின் அளவு , நுகர்ச்சி நாட்டம் ( Propensity to Consume ) 
இவற்றைச் சார்ந்தது . நுகர்ச்சி நாட்டம் என்பது நுகர்ச்சி 
செய்யும் விருப்பத்தை மட்டுமல்லாது வெவ்வேறு வருமான 
அளவில் செய்யப்படும் நுகர்ச்சியையும் , செய்ய விரும்பும் 
நுகர்ச்சியையும் குறிக்கும் . வருமானத்தின் அளவு அதிகரிக்கும் 
விகிதத்தில் நுகர்வோர் அளவு அதிகரிக்காது என்று 

கீன்சு 
குறிப்பிடுகிறார் . 

வருமானத்தில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப 
நுகர்ச்சியில் ஏற்படும் விகித மாறுதல் இறுதிநிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் 
( Marginal Propensity to Consume ) ஆகும் . இது ஒன்றைவிடக் 
குறைவாதலின் சமுதாயத்தின் வருமானம் அதிகரிக்கும்போது , 
கூடுதல் வருமானத்தில் குறைந்த விகிதமே மக்கள் நுகர்ச்சிக்காகப் 
பயன்படுத்துவார்கள் என்று கூறலாம் . அதோடு நுகர்ச்சிச் செலவு 
நுகர்ச்சிப் பழக்க வழக்கங்களைச் சார்ந்தது . ஆதலின் அது ஓரளவு 
நிலையாகவே இருக்கும் . நுகர்ச்சிச் செலவு நிலையானதாதலின் 
முதலீட்டுச்செலவில் ஏற்படும் மாறுதலே வேலைவாய்ப்பு , வருவாய் , 
உற்பத்தியின் அளவு ஆகியவற்றில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்துகிறது . 
முதலீடு முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறன் , வட்டி வீதம் ஆகிய 
இரண்டையும் சார்ந்தது . முதலீடு வட்டிவீதமும் , இறுதி நிலைத் 
திறனும் சமமாக இருக்கும்வரை செய்யப்படும் .. வட்டிவீதம் 
ரொக்க விருப்பம் ( Liquidity Preference ), பணத்தின் அளவு ஆகிய 
இரண்டையும் பொறுத்தது . வட்டிவீதம் குறுகிய காலத்தில் 
நிலையாக இருக்குமாதலின் வாணிகச்சுழலை ஏற்படுத்துவதற்கு 
இது ஒரு முக்கிய காரணி என்று கூறமுடியாது . 

ஆதலின் 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறனில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
வாணிகச்சுழலில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்துகின்றன , முதலீட்டின் 
இறுதி நிலைத்திறன் என்பது புதிய முதலீட்டிலிருந்து எதிர்பார்க்கும் 
இலாபம் ஆகும் . ஆதலின் வாணிகச்சுழல் இலாபத்தையே 
நோக்கமாகக்கொண்ட பொருளாதாரத்தில் இலாபத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் அல்லது குறிப்பாக வெவ்வேறுவகை முதலீட்டில் 
இருந்து எதிர்காலத்தில் என்ன விகிதங்களில் இலாபம் கிடைக்கும் 
என்று எதிர்பார்ப்பதில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் ( Fluctuation in 
Expectations ) ஆகியவற்றால் மாறும் . முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் 
திறன் இருகூறுகளைக் கொண்டது . அவை எதிர்பார்க்கும் 
ஊதியம் , மூல தனப்பொருள்களின் உற்பத்திச் செலவாகும் . எதிர் 
பார்க்கும் ஊதியம் என்பது மூலதனப் பொருள்களைக் கொண்டு 
செய்யப்பட்ட உற்பத்தியின் அளவை விற்பதால் வரும் பண 
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காரணி 


வருமானத்தைக் குறிப்பதாகும் . மூலதனப் பொருள்களிலிருந்து 
கிடைக்கும் வருமானம் நிலையற்றது . இதனால் முதலீட்டின் இறுதி 
நிலைத்திறனும் நிலையற்றதாகவும் , ஏற்றத்தாழ்வு உடையதாகவும் 
விளங்கும் . குறுகிய காலத்தில் முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறன் 
நிலையற்றதாக விளங்குவதுபோலவே நீண்டகாலத்தில் அது 
குறையும் இயல்பு படைத்ததாகும் . இதற்குக் காரணம் நீண்ட 
காலத்தில் முதலீட்டுப்பண்டங்களின் இருப்பு அதிகரிப்பதேயாகும் . 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறன் குறைவதற்கு உற்பத்திச்செலவு 
அதிகரிப்பதோ அல்லது எதிர்பார்க்கும் ஊதியம் குறைவதோ 
காரணமாகும் . குறுகிய காலத்தில் முக்கியமான 
உற்பத்திச் செலவு அதிகரிப்பது தான் . நீண்ட காலத்தில் 
உற்பத்திச்செலவு அதிகரிப்பது முக்கியம் குறைந்து எதிர்பார்க்கும் 
ஊதியம் குறைவது முக்கியமானதாகக் கருதப்படுகிறது . ஆதலின் 
நீண்டகாலத்தில் எதிர்பார்க்கும் ஊதியம் குறைவதே முதலீட்டின் 
இறுதிநிலைத்திறன் குறைவதற்குக் காரணம் 

ஆகும் . எதிர் 
பார்க்கும் ஊதியம் குறைவதற்குக் காரணம் முதலீட்டுப் 
பண்டங்கள் அளவுமீறி அதிகரிப்பது தான் . முதலீட்டின் இறுதி 
நிலைத்திறன் குறைவதை 

வளர்ச்சிக் காரணிகளான (Growth 
Factors ) மக்கள் தொகைப் பெருக்கம் , எல்லைப் பெருக்கம் 
சிலவகைத் தொழில் நுட்ப மாறுதல்கள் போன்றவை தடை 
செய்யலாம் . 


கீன்சினுடைய கருத்துப்படி வாணிகச் சுழலில் மாற்றங்கள் 
எப்படி நிகழ்கின்றன என்பதை ஆராய்வோம் . பொருளாதாரம் 
மந்தத்திலிருந்து விடுபட்டு மீட்சியடைந்து பூரிப்பை நோக்கிச் 
செல்லும்போது முதலீடு அதிகமாக நடைபெறும் . எதிர்காலம் 
நம்பிக்கையுடையதாகவும் , உறுதி வாய்ந்ததாகவும் இருப்பதோடு 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறனும் அதிகமாக இருக்கும் . இதனால் 
வேலைவாய்ப்பும் பெருகும் . வாணிக நடவடிக்கைகள் எல்லையற்ற 
காலத்திற்குப் பெருகிக் கொண்டு செல்லும் என்று நம்பப்படும் . 
பெருக்கியின் ( Multiplier ) விளைவாக முதலீட்டின் அளவு அதிகரிப்பது 
நுகர்ச்சியை அதிகரித்து வருமானத்தைப் பலமடங்கு அதிகரிக்கும் . 
இங்குப் பெருக்கி என்பது எப்படி முதலீட்டை அதிகரிப்பது நுகர்ச் 
சியை அதிகரித்துப் பின் மொத்த வருமானத்தை அதிகரிக்கிறது 
என்பது பற்றிக் கூறுவதாகும் . பெருக்கியை இறுதிநிலை நுகர்ச்சி 
நாட்டத்தைக் ( Marginal Propensity to Consume ) கொண்டு நிர்ண 
யிக்கலாம் . இறுதி நிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் அதிகமாக இருக்கும் 
போது பெருக்கியின் அளவு அதிகமாகவும் , அது குறைவாக 
இருக்கும் போது பெருக்கியின் அளவு குறைவாகவும் இருக்கும் . 
பெருக்கம் பூரிப்பு நிலையை அடையும்போது முதலீட்டின் இறுதி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நிலைத் திறன் குறைய ஆரம்பிக்கிறது .. முதலாவது . புதிய 
முதலீட்டுப் பொருள்களின் உற்பத்திச் செலவு உற்பத்திப் பொருள் 
களும் உழைப்பும் போதாமையாலும் , அவற்றிற்கு ஏற்படும் 
நெருக்கடி காரணமாகவும் அதிகரிக்கும் . இரண்டாவதாகச் 
சமீபத்தில் முடிக்கப்பட்ட முதலீட்டுப் பண்டங்களின் உற்பத்தியின் 
அளவு அதிகரிப்பதால் ஊதியம் எதிர்பார்ப்பதைவிடக் குறைந்து 
விடும் . முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் நன்னம்பிக்கை நீடிக்கும் 
வரையிலும் எதிர்காலத்தில் நம்பிக்கை இருக்கும் வரையிலும் தான் 
இருக்கும் . வெகுவிரைவில் பண்டங்களின் இருப்பு அதிகமாகி , 
போட்டி ஏற்பட்டு அதன் விளைவாக விலைகள் குறைய ஆரம்பிக்கும் . 
விலைகள் குறையும்போது உற்பத்திக் காரணிகளின் கிடைப்பருமை 
காரணமாக உற்பத்திச் செலவும் அதிகரிப்பதால் , முதலீட்டின் 
இறுதிநிலைத் திறன் விலைகுறைதல் , உற்பத்திச் செலவு அதிகரித்தல் 
ஆகிய நிகழ்ச்சிகளால் சீர்குலைந்து போகிறது . நன்னம்பிக்கை 
போய் ஐயம் தோன்றி அது அவநம்பிக்கையில் முடிகிறது . இதனால் 
முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் திறன் திடீரென்று குலைந்து அழிந்து 
போகும் . இதற்கு உளவியல் காரணிகளும் காரணமாகின்றன . 
இதன் விளைவு முதலீட்டு அங்காடி முறிந்து சிதறுகிறது . இந்த 
அழிவு திடீரென்றும் விரைவாகவும் நடைபெறும் . 

பெருக்கத்திலிருந்து சுருக்கத்திற்குத் திருப்புமுனை இவ்வாறாக 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் குறைவதால் ஏற்படுகிறது . 
வாணிகச் சுழல் கீழ்நோக்கிச் செல்வது திடீரென்று நிகழ்கிறது . 
இந்த வகையில் இது வாணிகச் சுழல் மேல்நோக்கிச் செல்வதைவிட 
வேறுபட்டது . முதலீடு குறைகிறது . இதனால் வேலைவாய்ப்பு , 
வருமானம் முதலியவை குறைகின்றன . பொருளாதார நடவடிக் 
கைகள் குறைவதில் விரைவு காணப்படுவதற்கு வட்டிவீதம் உயர் 
வதையும் , பெருக்கியின் விளைவுகளையும் காரணமாகக் குறிப்பிட 
லாம் . முதலீடு சரிய ஆரம்பித்ததும் பெருக்கி நேர்மாறாகச் செயல் 
படுகிறது . இதனால் , முதலீட்டின் அளவு சிறிது குறைந்தாலும் 
வருமானத்தில் பேரளவு குறையும் . வட்டிவீதம் ரொக்கவிருப்பம் 
அதிகரிப்பதால் அதிகரிக்கிறது . வட்டிவீதம் அதிகரிக்க ஆரம்பித் 
ததும் , இன்னும் அதிகரிக்கும் என்று எதிர்பார்ப்பது ரொக்க விருப் 
பத்தை மேலும் அதிகரிக்கும் . வட்டிவீதம் உயர்வதால் கடன் 
பத்திரங்களின் விலைகள் குறையும் . எல்லோரும் விற்க விரும்பியும் 
வாங்க விரும்பாமலும் இருக்கும் நிலையில் கடன் பத்திரங்கள் , 
பண்டங்கள் முதலியவற்றின் விலைகள் சரிய ஆரம்பிக்கின்றன . 
இத்தகைய நெருக்கடியில் பணம் சிறந்த மதிப்பின் நிலைக்களனாகக் 
கருதப்படுவதால் ரொக்க விருப்பம் அதிகரிக்கிறது . அது வட்டி 
வீதத்தை உயர்த்துகிறது . முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் திறனைக் 
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குலைக்கும் காரணிகளே வட்டிவீதத்தையும் உயர்த்தவல்லன 
என்றாலும் ரொக்க விருப்பம் விரைவாக அதிகரிப்பது முதலீட்டின் 
இறுதிநிலைத்திறன் குலைவுக்குப் பிறகுதான் . முதலீட்டின் இறுதி 
நிலைத்திறன் நடப்பு வட்டிவீதத்தைவிடக் குறைகிறபோது 
முதலீடு குறைவது அதிகரிக்கப்படுகிறது . இந் நிலையில் வட்டி 
வீதத்தைக் குறைப்பது எளிதோ அல்லது முதலீடு பெருக நம் 
பிக்கையை ஊட்டும் என்று எதிர்பார்க்கவோ முடியாது . 


முதலீட்டின் இறுதி நிலைத்திறன் குலைவு எப்படி வாணிக 
நடவடிக்கைகள் குறைவதற்குக் காரணமாக இருந்ததோ அதைப் 
போலவே அது புதுப்பிக்கப்படுதல் மீட்சிக்கு இன்றியமையாத 
தேவையாகிறது . நம்பிக்கையை மீண்டும் பெறுவது இன்றியமை 
யாததும் கடினமானதுமாகும் . மந்தத்திலிருந்து மீட்சி தோன்ற 
கால இடைவெளி அவசியமாகிறது . வாணிக நடவடிக்கைகள் 
பெருகும்போது முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் அல்லது இலாப 
வீதம் முதலீட்டுப் பண்டங்கள் அதிகரிப்பதால் குறையும் . அதைப் 
போலவே வாணிக நடவடிக்கைகள் சுருங்கும்போது முதலீட்டுப் 
பண்டங்கள் தேய்ந்து கிடைப்பருமையுடையவாய் விளங்குவதால் 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் அல்லது இலாபம் அதிகரிக்கிறது . 
இங்குக் காலத்தின் அளவை நிர்ணயிக்க முடியாது என்றாலும் 
முதலீட்டுப் பண்டங்கள் சராசரியாக எவ்வளவு காலம் நீடிக்கும் 
என்பதைப் பொறுத்து மந்தத்தின் காலம் அமையும் என்று கூற 
லாம் . பூரிப்புக் காலத்தில் எஞ்சிய பொருள்களைப் பயன்படுத்தும் 
வரையிலும் இந்த நிலை நீடிக்கும் எனலாம் . இந்த அடிப்படையில் 
கீன்சு தற்போதைய நவீன தொழிற் பொருளாதாரத்தில் சுருங்கும் 
காலம் மூன்று முதல் ஐந்தாண்டுக் காலம்வரை இருக்கும் என்று 
குறிப்பிடுகிறார் . பொருளாதார மந்தகாலத்தில் விலைகள் 
குறைந்து கொண்டுவருவதாலும் வாணிக , வருமான நடவடிக்கை 
களுக்குப் பணம் அதிகம் தேவைப்படாததாலும் வட்டிவீதம் 
குறையத் தொடங்கும் . வட்டிவீதம் குறைவதும் முதலீட்டின் 
இறுதி நிலைத்திறன் கூடுவதும் முதலீட்டைத் தூண்டி மீட்சி 
ஏற்படக் காரணமாக அமைகிறது . இந்த மீட்சி , பெருக்கி செயல் 
படுவதன் விளைவாக வேலைவாய்ப்பு , வருமானம் முதலியவை 
அதிகரித்துப் பூரிப்புவரை செல்லும் . பூரிப்பின் உச்ச நிலையில் 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறன் குறைவதால் வாணிகச் சுழல் 
பழையபடி கீழ்நோக்கிச் செல்லும் . 


கீன்சின் வாணிகச் சுழல் கோட்பாட்டில் முதலீட்டின் இறுதி 
நிலைத் திறன் தான் வட்டி வீதத்தைவிட இன்றியமையாதது . 
வாணிகச் சுழல் மேல் நோக்கிச் செல்வதற்கும் கீழ்நோக்கிச் செல் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வதற்கும் இதுவே காரணமாகும் . பொருளாதார நடவடிக்கை 
களில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளுக்கு முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் 
திறனில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளே காரணமாக அமைகிறது . 
அதைப்போலவே வாணிக நடவடிக்கைகள் விரைவு பெறுவது 
" முதலீட்டுப் பெருக்கி ( Investment Multiplier ) யால் எனலாம் . 
பெருக்கி நேர்மாறாகச் செயல்படும்போது வாணிக நடவடிக்கைகள் 
விரைவாகச் சுருங்குகின்றன . 


கீன்சின் கோட்பாடு வாணிகச் சுழலுக்கு விரிவான விளக் 
கத்தை அளித்தாலும் அதில் சில குறைபாடுகள் உள்ளன . முதலா 
வதாகக் கீன்சு பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகட்கு முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறனில் ஏற்படும் மாற்றங் 
களைக் காரணமாகக் குறிப்பிடுகிறார் . முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் 
திறன் எதிர்காலத்தில் என்ன இலாபம் கிடைக்கும் என்று எதிர் 
பார்த்தலைச் சார்ந்ததாகும் . ஆதலின் இது தொழில் முயல் 
வோரின் உள்ளப்பாங்கைப் பொறுத்தது ஆகும் . அதைப் 
போலவே துகர்ச்சி நாட்டம் , ரொக்க விருப்பம் போன்றவைகளும் 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் போன்றே உளவியல் காரணி 
களாக ( Psychological Factors ) கருதப்படுகின்றது . இந்த வகையில் 
கீன்சின் கோட்பாட்டிற்கும் பிகுவின் உளவியல் கோட்பாட்டிற்கும் 
நெருங்கிய தொடர்பிருக்கிறது எனலாம் . இரண்டாவதாகக் 
கீன்சு வட்டிவீதம் பற்றிக் கூறும் கருத்துகள் நடைமுறைக்குப் 
பொருந்துவதில்லை . அவர் கருத்துப்படி பொருளாதார மந்த 
காலத்தில் வட்டிவீதம் ரொக்கவிருப்பம் அதிகமாக இருப்பதால் 
உயர்ந்தும் , பூரிப்புக் காலத்தில் ரொக்கவிருப்பம் குறைவாக இருப் 
பதால் வட்டிவீதம் குறைந்தும் இருக்கவேண்டும் . ஆனால் , பொரு 
ளாதார மந்த காலத்தில் வட்டிவீதம் குறைந்தும் , பூரிப்புக் 
காலத்தில் அதிகரித்தும் இருக்கக் காண்கிறோம் . மூன்றாவதாகக் 
கீன்சின் கோட்பாடு சலனமற்ற கோட்பாடாகக் ( Static Theory ) 
கருதப்படுகிறது . சலனமற்ற கோட்பாடு என்பது குறிப்பிட்ட 
காலத்தைக் குறிப்பிட்ட அடிவிவரங்களைக் கொண்டு ( Data ) விளக் 
குவது ஆகும் . விவரங்கள் மாறும்போது முடிவுகளும் மாறும் . 
ஆனால் , விவரங்களின் மாற்றம் விளக்கப்படமாட்டாது . 

குறிப் 
பிட்ட காலத்தில் வாணிகச் சுழலில் ஏற்படும் மாற்றங்களை விளக்க 
இயக்கநிலைக் கோட்பாடு தேவைப்படுகிறது . பேராசிரியர் லாங்கே 
( Lange ) கீன்சின் கோட்பாட்டை வரைபடங்களின் உதவியால் 
விளக்கியுள்ளார் . அது சலனமற்ற கோட்பாடாக விளங்குகிறது . 
நான்காவதாகக் கீன்சு தன் சுயக் கோட்பாட்டில் வேக வளர்ச்சி 
விதி ( Acceleration Principle ) பற்றிக் குறிப்பிடவில்லை . பெருக்கி 
மட்டும் வாணிகச் சுழலின் ஏற்றத்தாழ்வுகளை விளக்கப் போது 
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மானது என்று கூறமுடியாது . பெருக்கி , வேக வளர்ச்சி ஆகிய 
இரண்டும் செயல்படுவதே வாணிகச் சுழலின் ஏற்றத்தாழ்வு 
களுக்குக் காரணம் என்று கூறப்படுகின்றது . இறுதியாகச் சேமிப்பு 
முதலீட்டுக் கோட்பாடு வாணிகச் சுழலின் வெவ்வேறு நிலையைப் 
பற்றிப் போதுமான அளவு விளக்கவில்லையாதலின் அது ஒரு 
முழுமையான கோட்பாடாகக் கருதப்படுவதில்லை . இதனால் 
தான் பேராசிரியர் ஹெபர்லர் ( Haberler ) , • கீன்சின் கோட்பாடு 
வாணிகச் சுழலின் புதிருக்குத் தயாரான பதிலை வழங்குவதில்லை . 
ஆனால் , குறுகிய நீண்டகால ஏற்றத்தாழ்வுகள் சம்பந்தப்பட்ட 
பிரச்சினைகளை ஆராய்வதற்குக் கருவிகளை அளிக்கிறது என்று 
கூறுகிறார் . 


ஹிக்ஸின் வாணிகச் சுழற் கோட்பாடு 

( I. R. Hicks Theory of Trade Cycle) 
வாணிகச் சுழலுக்குச் சமீப காலத்தில் ஜே . ஆர் . ஹிக்ஸ் 
( J. R. Hicks ) ஓர் புதிய விளக்கத்தை வாணிகச் சுழல் கோட் 
பாட்டிற்கு ஓர் அளிப்பு ( A Contribution to the Theory of Trade 
Cycle) என்ற நூலில் அளித்துள்ளார் . குழப்பமான நிகழ்ச்சியான 
வாணிகச்சுழல் பெருக்கி ( Multiplier ) , வேகவளர்ச்சி ( Acceleration ) 
ஆகியவை செயல்படுவதால் ஏற்படுகிறது என்பது ஹிக்ஸின் கருத் 
தாகும் . கீன்சின் கருத்துகள் வாணிகச் 

சுழலின் 

ஏற்றத் 
தாழ்வுகளை அறிய மிகவும் பயன்பட்டாலும் ஒன்றை அவர் சிறிதும் 
விளக்காமல் விட்டுவிட்டார் . அது வாணிகச் சுழலில் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் கடந்த காலத்தில் ஏன் ஒரு குறிப்பிட்ட வகையில் 
இருந்தன என்பதாகும் . வாணிகச் சுழல் எப்போதும் ஒரே மாதிரி 

இருக்காது . அவைகளுக்குள்ளே வேறுபாடு உண்டு . 
என்றாலும் அவைகளுக்குள்ளே தொடர்பு இருந்தது என்பதை 
மறுப்பதற்கில்லை . வாணிகச் சுழல்களின் பொது இயல்புகளை வரை 
யறை செய்வது எளிதல்ல என்று ஹிக்ஸ் குறிப்பிடுகிறார் . 


ஹிக்ஸ் தனது கோட்பாட்டில் எல்லோருக்கும் பழக்கமான 
சில கருத்துகளையே பயன்படுத்துகிறார் . கீன்சு பயன்படுத்திய 
பெருக்கி , பிறகு வேகவளர்ச்சி , ஹர்ராடின் ( Harrod ) தன்விருப்ப 
முதலீடு ( Autonomous Investment ) , தூண்டிய முதலீடு ( Induced 
Investment ) முதலிய கருத்துகளைக் கொண்டே கோட்பாட்டை 
விளக்குகிறார் . மதிப்புக் கோட்பாட்டில் அளிப்புக் கோட்பாடும் 
தேவைக் கோட்பாடும் இருபக்கங்களாக விளங்குவதுபோல் , 
பெருக்கிக் கோட்பாடும் வேகவளர்ச்சிக் கோட்பாடும் ஏற்றத் 


1 Haberler- Prosperity and Depression , p.233 . 
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தாழ்வுக் கோட்பாட்டின் இருபக்கங்களாகும் என்று ஹிக்ஸ் 
குறிப்பிடுகிறார் . 


சம் 


ஹிக்ஸ் கீழ்க்காணும் அனுமானங்களின் 

அடிப்படையில் 
கோட்பாட்டை விளக்கிறார் . முதலாவது , சமநிலையிலிருந்து மேல் 
நோக்கிச் செல்வது காரணமாக வேறுபாடு தோன்றுகிறது . 
நிலைகளிலிருந்து நகர்வது உடனே நடைபெறாது . அதற்குக் காலம் 
பிடிக்கும் . இரண்டாவது , பொருளாதார வளங்களின் கிடைப் 
பருமை காரணமாக மேல்நோக்கிச் செல்வதற்குத் 

தடைகள் 
உண்டு . உற்பத்தியின் அளவு எல்லையின்றிப் பெருக முடியாது . 
மூன்றாவதாகப் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் சுருங்குவதற்கு 
அத்தகைய தடைகள் கிடையாது . ஆனால் , வேகவளர்ச்சி மேல் 
நோக்கிச் செல்லும்போது செயல்படுவதற்கும் , கீழ்நோக்கிச் 
செல்லும்போது செயல்படுவதற்கும் வேறுபாடு உண்டு . 


முதலீட்டை இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் .. அவை தன் 
விருப்ப முதலீடு ( Autonomous Investment ) , தூண்டிய முதலீடு 
( Induced Investment ) என இருவகைப்படும் . தன் விருப்ப முதலீடு 
கண்டுபிடிப்புகள் , மற்றக் காரணிகள் முதலியவற்றைச் சார்ந்தது . 
இது வருமானத்தில் ஏற்படும் மாற்றங்களைச்சார்ந்தது அன்று . 
தன்விருப்ப முதலீடு உற்பத்தியின் அளவுகளில் ஏற்படும் மாற்றங் 
களால் பாதிக்கப்படுவதில்லை . அரசின் முதலீடு கண்டுபிடிப்பின் 
காரணமாகச் செய்யப்படும் முதலீடு நீண்டகால முதலீடு ( Long 
Range Investment ) முதலியவற்றை ஹிக்ஸ் தன்விருப்ப முதலீடாகக் 
குறிப்பிடுகிறார் . தன்விருப்ப முதலீடு குறிப்பிட்ட வீதத்தில் 
அதிகரித்துக்கொண்டே செல்கிறது என்பது ஹிக்ஸின் எடுகோள் 
ஆகும் . தன்விருப்ப முதலீட்டின் அளவைப்பொறுத்துப் பண 
வருமானத்தின் அளவும் அமையும் . முதலீட்டிற்கும் வருமானத் 
திற்கும் உள்ள விகிதம் பெருக்கி , வேக வளர்ச்சி ஆகியவற்றின் 
விளைவுகளால் தீர்மானிக்கப்படும் . ஆதலின் பண வருமானம் தன் 
விருப்ப முதலீடு வளரும் வேகத்தில் அதிகரிக்கும் . தூண்டிய 
முதலீடு உற்பத்தியின் அளவுகளில் ஏற்படும் மாறுதல்களால் 
தூண்டப்படும் . தூண்டிய முதலீடு ஹிக்ஸின் கோட்பாட்டில் 
முக்கிய இடம் வகிக்கிறது . வாணிக நடவடிக்கைகளின் ஏற்றத் 
தாழ்விற்கு உற்பத்தியின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் முதலீட் 
டில் விளைவுகளை ஏற்படுத்துவதற்குக் காரணமாகிறது . எடுத்துக் 
காட்டாக உற்பத்தியின் அளவு அதிகரிப்பதாகவும் அத்தகைய 
அதிகரிப்பு நிலையாக இருப்பதாகவும் கொள்வோம் . இப்போது 


1 J. R. Hicks - A Contribution to the Theory of Trade Cycle , p . 38 . 
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புதிய உற்பத்தியின் அளவை உற்பத்தி செய்யவிருக்கும் முதலீட்டுப் 
பொருள்கள் போதாது . குறுகிய காலத்தில் முதலீட்டுப்பொருள் 
களை மிக அதிக அளவு பயன்படுத்திதான் உற்பத்தியின் அளவை 
அதிகரிக்க முடியும் . இதனால் முதலீட்டுப் பொருள்களை அதிகரிக்க 
வேண்டியது இன்றியமையாததாகிறது . ஆதலின் உற்பத்தியின் 
அளவு அதிகரிப்பது முதலீட்டைத் தூண்டுகிறது எனலாம் . இந்தக் 
கூற்றில் ஏதோ புதிதாக இருப்பதாகக் கருதவேண்டியதில்லை . இது 
வேகவளர்ச்சி விதி ( Acceleration Principle ) தவிர வேறில்லை . 
ஆனால் , இந்த விதியின் முடிவுகள் நம்பும்படி விளக்கப்படவில்லை 
யாதலின் தூண்டிய முதலீட்டின் இயல்பை ஆராய்வது அவசிய 
மாகிறது என்கிறார் . 


இந்த இரண்டு வகை முதலீடுகளும் எப்படி வருமான அளவில் 
விளைவுகளை 

ஏற்படுத்தி வாணிகச்சுழலில் ஏற்றத்தாழ்வுகளை 
உண்டாக்குகிறது என்பதை ஹிக்ஸ் ஒரு வரைபடத்தின் மூலம் 
விளக்குகிறார் . வரைபடத்தில் உற்பத்தியின் அளவு Y அச்சிலும் 
காலம் X அச்சிலும் குறிக்கப்பட்டுள்ளது . 


y 


F 


P P 


E 


8 


ற்பத்தியின் 
அளவு 


RI 
R. 


K 


காலம் 


AA என்னும் கோடு தன்விருப்ப முதலீட்டைக் காட்டுகிறது . 
LL கீழ் நிலைக்கோடு ஆகும் . அது மேல்நோக்கிச் செல்வது தன் 
விருப்ப முதலீடு நிலையான விகிதத்தில் அதிகரிக்கிறது என்பதைக் 
காட்டுகிறது . EE என்னும் கோடு தன்விருப்ப முதலீட்டின் 
விளைவால் ஏற்பட்ட வருமானத்தைக் குறிக்கிறது . EE மேலே 
இருப்பதற்குக் காரணம் தன்விருப்ப முதலீடு பெருக்கி , வேக 
வளர்ச்சி முதலியவை செயல்பட்டு வருமானம் , உற்பத்தியின் 
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அளவு முதலியவை உயர்ந்திருப்பது தான் . EE என்பது உற்பத்தி 
யின் சமநிலை வழி ( Equilibrium Path of Output ) ஆகும் . 
AA ஐச் சார்ந்தது . FF என்னும் கோடு வேலைநிறைவு வரம் 
பைக் (Full Employment Ceiling ) குறிக்கும் . அது சமநிலை வழிக்கு 
மேலே இருக்கும் . 


எடுத்துக்காட்டாகப் பொருளாதாரம் P. என்ற புள்ளியில் சம 
நிலையில் இருப்பதாகக் கொள்வோம் . இப்போது கண்டுபிடிப்பின் 
விளைவாகத் தன்விருப்ப முதலீடு அதிகரிப்பதாகக் கொள்வோம் . 
இது அதிக காலம் நீடிக்காது . ஆனால் , தூண்டப்பட்ட முதலீடு 
சிறிது கால இடைவெளிக்குப்பின் உற்பத்தியின் அளவை அதிகரிக் 
கும் . இத்தகைய அதிகரிப்பு மிக அதிக அளவில் தீவிர அதிகரிப் 
பாக இருக்கும் . அது P.P , என்ற வழியில் மேல்நோக்கிச் செல் 
லும் . இப்படிச் செல்வது மேலேயுள்ள வேலைநிறைவு வரம்பை 
P , என்ற புள்ளியில் தொடும் . அதற்குப்பிறகு அது உயர 
முடியாது . ஆதலின் அது வரம்பை ஒட்டி மட்டும் நகரும் . அதுவும் 
சிறிது காலத்திற்கே நிகழும் . ஹிக்ஸ் மேல்நோக்கிச்செல்லும் 
அதிகரிப்பு வரம்பை எதிர்பட்டவுடன் சிறிது காலத்திற்குப் பிறகு 
அதிலிருந்து விடுபட்டுக் கீழ்நோக்கி நகர ஆரம்பிக்கும் என்று 
கூறுகிறார் . 


கீழ்நோக்கி நகருவது தவிர்க்க முடியாதது . ஆரம்பத்தில் 
ஏற்பட்ட தன்விருப்ப முதலீடு சிறிது காலம் மட்டும் நீடிப்பதால் 
அது ஒரு நிலைக்குப்பின் பழையபடி குறைந்துவிடுகிறது . ஆனால் , 
தூண்டப்பட்ட முதலீடு முன் அதிகரித்த உற்பத்தியின் அளவின் 
காரணமாக உற்பத்தியின் அளவை மேல்நோக்கி P.P1 என்ற 
வழியில் தள்ளும் . தூண்டப்பட்ட முதலீடுதான் 

மொத்த 
முதலீட்டைச் சமநிலைக்குமேல் வைத்திருக்கிறது எனலாம் . இங்குப் 
பூரிப்பு நீடிக்கும் அளவு தூண்டப்பட்ட முதலீடு அதிகமாக இருப் 
பதாக அனுமானிக்கிறோம் . ஆனால் , இது உச்சவரம்பைத்தொடும் 
வரை தான் உயரும் . அதற்குப்பின் உற்பத்தியின் அளவு FF வழி 
யில் அதிகரிக்கத் தூண்டப்பட்ட முதலீடுபோதாது . 

தூண்டப் 
பட்ட முதலீடு உற்பத்தியின் அளவைச் சமநிலை வழியில் ( Equili 
brium Path ) அதாவது EE இல் அதிகரிக்க மட்டும் போதுமானது . 
ஆதலின் உற்பத்தியின் அளவு FF இலிருந்து EE யை நோக்கி 
எதிர்த்துத் தள்ளப்படும் . 


ஒருமுறை கீழ்நோக்கி நகரத்தொடங்கிவிட்டால் அது நீடிக் 
கும் . உற்பத்தியின் அளவு EE யைத் தொடும்வரை அதைத்தடுத்து 
நிறுத்த முடியாது . அது சமநிலைக்குக்கிழும் செல்லும் . கீழ்நோக்கி 
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வருவது P , RR1 வழியில் மெதுவாக நிகழலாம் . அல்லது P , RR , 
வழியாக விரைவாகவும் ஏற்படலாம் . முதலில் மெதுவாகத் 
தொடங்கினாலும் பிறகு விரைவாக நிகழும் . இதற்குக்காரணம் 
உற்பத்தியின் அளவு குறையத் தொடங்கியதும் வருமானம் குறை 
வதால் விலைகள் சரியும் . மக்களின் ரொக்க விருப்பமும் அதிகரிக் 
கும் . வங்கிகள் கடனைக்கட்டுப்படுத்தும் . இக்காரணங்களால் 
உற்பத்தியின் அளவு விரைவாகவும் கணிசமாகவும் குறையும் . 
இது மந்தத்தில் போய் முடியும் . 


யான 


இனி , மீட்சி எப்படி ஏற்படுகிறது என்பதைப் பார்ப்போம் . 
மந்தம் தவிர்க்க முடியாதது போல மீட்சியும் தவிர்க்க முடியாத 
தாகும் . பொருளாதார நடவடிக்கைகள் குறைந்து அது R1 இல் 
மந்தச்சமநிலை ( Slump Equilibrium ) இருக்கும் . அப்போது அது 
கீழ்ச்சமநிலைக்கோடான LL க்கு இணைந்து நகரும் . மந்த காலத் 
திலும் ஓரளவு உற்பத்தியிருக்கும் . அப்போது மொத்த மூலதனப் 
பொருள்கள் , நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி செய்ய எவ்வளவு 
தேவையோ அதைவிட அதிகமாக இருக்கும் . ஆனால் , பண்டங்களை 
உற்பத்தி செய்வதால் மூலதனப்பொருள்கள் தேய்ந்துவிடும் . 
அதனால் அவற்றை மாற்றவேண்டிய அவசியம் ஏற்படும் . மிகுதி 

மூலதனப்பொருள்கள் இதற்காகப் பயன்படுத்தப்படும் . 
இவைகளும் தீர்ந்து தேய்ந்த மூலதனப் பண்டங்களை ஈடுசெய்ய 
வேண்டிய நிலை ஏற்படும் . இது தான் மந்த காலத்தில் பொருளா 
தாரத்திற்குப் பாதுகாப்பாக அமைகிறது . முதலீட்டுப் பொருள் 
களின் 

அளவு மந்த காலத்தில் தேய்மானத்தை ஈடுசெய்ய 
வேண்டிய முதலீட்டின் அளவைவிடக் குறைந்துவிடுவதால் , 
முதலீட்டை அதிகரிப்பது இன்றியமையாததாகி 

விடுகிறது . 
உற்பத்தியின் அளவு R இலிருந்து R வரை விரைவாகக் குறைந்த 
போதும் பொருளாதாரம் R , என்ற புள்ளியில் தேவையைவிட 
அதிகமான மூலதனத்தோடு இருக்கும் . ஆதலின் உற்பத்தியின் 
அளவு R , L வழியாகத் தூண்டப்பட்ட முதலீடு அதிகரிக்காமலே 
அதிகரிக்கக்கூடும் . ஆனால் , மூலதனப் பொருள்களின் இருப்புக் 
குறைந்தவுடன் தேய்ந்த மூலதனப் பண்டங்களை ஈடுசெய்ய 
வேண்டிய நிலை தோன்றும் . இது தன்விருப்ப முதலீட்டால் சரி 
செய்யப்படும் . பெருக்கி , வேக வளர்ச்சி ஆகியவை இணைந்து 
செயல்பட்டு உற்பத்தியின் அளவு மேல்நோக்கி நகரும் . வாணிகச் 
சுழல் பழையபடி ஏற்படும் . 


ஹிக்ஸ் கோட்பாட்டின் குறைபாடாகக் கருதப்படுவது ஹிக்ஸ் 
பெருக்கி , வேக வளர்ச்சி போன்றவைகளுக்கு நிலையான மதிப்புக் 
கொடுத்தது தான் . நிலையான பெருக்கி , நிலையான இறுதி நிலை 
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நுகர்ச்சி நாட்டத்திலிருந்து பெறப்படுகிறது . தற்காலத்தில் 
செய்யப்பட்ட ஆராய்ச்சிகள் இறுதிநிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் நிலை 
யானது அன்று என்று கூறுகிறது . பொருளாதாரம் வாணிகச் 
சுழலின் ஒரு நிலையிலிருந்து மறுநிலைக்கு மாறும்போது பெருக்கியும் 
மாறுகின்றது . முதலீட்டிற்கும் உற்பத்திக்குமுள்ள விகிதம் நிலை 
யானது அன்று . காலப்போக்கில் மாறக்கூடியது . கால்டர் 
( Kaldor ) ஹிக்ஸின் கோட்பாட்டில் உள்ள குறைபாடுகளைச் சுட்டிக் 
காட்டியுள்ளார் . வேக வளர்ச்சி விதி நடைமுறைக்குப் பயன்படுத் 
தப்படும் அளவு செம்மைப்படுத்தப்படவில்லை என்பது பொருளி 
யல் அறிஞர்களின் கருத்தாகும் . 


பு 


பல . 


இதுவரை வாணிகச் சுழல் குறித்துப் பல கோட்பாடுகளை 
ஆராய்ந்தோம் . வாணிகச் சுழலுக்கான காரணங்கள் 
ஒவ்வொரு கோட்பாடும் ஒரு சில காரணங்களின் அடிப்படையில் 
வாணிகச் சுழலை விளக்குகிறது . அதனால் எந்த ஒரு கோட்பாட் 
டையும் வாணிகச்சுழலுக்குச் சரியான விளக்கம் அளிக்கும் கோட் 
பாடாகப் பொருளியலறிஞர்கள் ஏற்றுக் கொள்வதில்லை . 


வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப்படுத்துதல் ( Control of Trade Cycle ) 

வாணிகச் சுழல்கள் சமுதாயத்திற்குப் பல வழிகளில் தீங்கு 
விளைவிக்கின்றன . பூரிப்பு ஏற்படும்போது வணிகர்களும் உற்பத்தி 
யாளர்களும் அதிக இலாபம் அடைகிறார்கள் . ஆனால் , நிலையான 
வருவாயுள்ள நடுத்தர வகுப்பினரும் தொழிலாளர்களும் பெரிதும் 
பாதிக்கப்படுகிறார்கள் . பொருளாதார மந்தம் ஏற்படும் காலங் 
களில் உற்பத்திக் குறைவு , வேலையின்மை , வறுமை முதலியவை 
மக்களை வாட்டுகின்றன . உற்பத்தியாளர்கள் இலாபம் குறை 
வதால் தொழிற்சாலைகளை மூடிவிடுவார்கள் . வாணிகச் சுழல்கள் 
இத்தகைய சமுதாய , பொருளாதாரச் சீர்கேடுகளை உண்டாக்கு 
வதால் இவற்றைக் கட்டுப்படுத்தவேண்டியது இன்றியமையாததா 
கிறது . வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப்படுத்துதல் என்பது இங்குப் பொரு 
ளாதாரத்தில் நிலைபேற்றை ( Economic Stability ) உண்டாக்கு 
வதைக் குறிப்பிடும் . பொருளாதார நிலைபேற்றை 

அடைய 
மூன்று வழிகளில் முயல வேண்டும் . அவை 

வேலை நிறைவை 
அடைதல் , பொருளாதார வளர்ச்சியை அதிகரித்தல் , விலைகளின் 
ஏற்றத்தாழ்வைப் போக்குதல் முதலியவை ஆகும் . பொருளாதார 
நிலைபேறு என்பது குறுகிய கால நிலைபேறு , நீண்டகால நிலை 
பேறு இரண்டையும் குறிப்பிடும் . பொருளாதாரத்தில் ஏற்படும் 
தேக்கநிலை . நீண்டகாலப் பணவீக்கநிலை ஆகியவற்றைப் போக்க 
வேண்டும் . இதற்காகப் பின்பற்றப்படும் கொள்கை நெகிழ்ச்சி 
யுள்ளதாகவும் இருக்கவேண்டும் . பொருளாதாரத்தின் வளர்ச்சி 


வாணிகச் சுழல் 
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விகிதமும் நாட்டுக்கு நாடு வேறுபடும் . பொருளாதாரத்தின் 
ஏற்றத்தாழ்வுகள் எல்லையை மீறும்போதுதான் அதனை நிலைப் 
படுத்தத் தேவையான கொள்கைகள் பின்பற்றவேண்டும் . இதற்குப் 
பல துறைகளில் நடவடிக்கைகள் எடுக்கவேண்டியது இன்றியமை 
யாதது ஆகும் . 


பொதுவாக வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப்படுத்தும் நடவடிக்கை 
களை வாணிகச் சுழலைத் தடுக்கும் நடவடிக்கைகள் ( Preventive 
Measures ) , குணப்படுத்தும் நடவடிக்கைகள் ( Curative Measures ) 
என்று இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் . தட்பவெப்ப நிலைகள் கச்சாப் 
பொருள்களின் உற்பத்தியில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன 
என்பதை யாரும் மறுக்கமுடியாது . ஆனால் வறட்சி , வெள்ளம் 
போன்றவைகளைத் தடுக்கத் தகுந்த நடவடிக்கைகளை எடுத்துக் 
கொள்ளலாம் . கால்வாய்கள் , கிணறுகள் , நீர்த்தேக்கங்கள் முதலி 
யவை அதிகரிக்கப்பட்டால் நீர்ப்பாசன வசதிகள் பெருகும் . போர் , 
பூகம்பங்கள் போன்றவைகளை எளிதில் தடை செய்ய முடியாது 
என்றாலும் , வாணிகச் சுழல் தோன்றுவதற்கு அவைகளை முக்கிய 
காரணம் என்று சொல்ல முடியாது . தேவை , அளிப்பு ஆகிய 
இரண்டும் சமநிலை பெற உற்பத்தி , நுகர்ச்சி ஆகியவை குறித்துச் 
சரியான புள்ளி விவரங்களைச் சேகரிக்கலாம் . உணவுப் பொருள் 
களின் உற்பத்தி , பண்டங்களின் உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்புகள் , 
இறக்குமதி ஏற்றுமதி விலைகள் , தலா வருமானம் 

போன்றவை 
களுக்குச் சரியான புள்ளி விவரங்கள் சேகரிக்கப்பட்டால் உற்பத்தி 
யாளருக்கு உள்ள நிலை தெளிவாகும் . தேவையற்ற நம்பிக்கை , 
அவநம்பிக்கை போன்றவை தோன்ற வழி ஏற்படாது . 


இத்தகைய தடுப்பு நடவடிக்கைகள் தவிரப் பணத்துறைக் 
கைகோள் , அரசிறைக் கைகோள் மற்ற நடவடிக்கைகளும் வாணிகச் 
சுழலைக் கட்டுப்படுத்தப் பின்பற்றப்படுகின்றன . இவைகளை நாம் 
முன்னமேயே பணவீக்கமும் பணவாட்டமும் என்ற அத்தியா 
யத்தில் விளக்கமாக விவரித்திருப்பதால் இங்குச் சுருக்கமாகப் 
பார்ப்போம் . 


பணத்துறைக் கைகோள் 

வாணிகச் சுழலுக்குப் பணத்துறைக் காரணிகளும் காரணம் 
என்று ஏற்கனவே விளக்கியுள்ளோம் . வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப் 
படுத்தப் பொதுவாகப் பின்பற்றப்படுவது பணத்துறைக் 
கைகோள் ஆகும் . ஒரு நாட்டின் மைய வங்கி பணத்துறைக் காரணி 
களைக் கட்டுப்படுத்த முடியும் . அது வங்கிவீதக் கொள்கை , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றுதல் 
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முதலிய நடவடிக்கையின் மூலம் செலாவணி , கடன் முதலிய 
வற்றைப் பெருக்கவோ சுருக்கவோ முடியும் . வங்கிக் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்த முடியும் . மைய வங்கி கடனின் அளவைக் 
கட்டுப்படுத்துவது போலவே கடனின் தன்மையையும் கட்டுப் 
படுத்தலாம் . பொருளாதாரத்தில் பூரிப்பு நிலை நிலவும் போது 
வட்டிவீதத்தை உயர்த்தியும் , வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை 
விற்றும் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய்தும் கடன் 
அளவைக் கட்டுப்படுத்தலாம் . கடன் தன்மையிலும் கட்டுப்பாடு 
களைக் கொண்டு வரலாம் . கடன் வழங்குவதில் சில வரம்புகளை 
ஏற்படுத்தலாம் . இதைப் போலவே பொருளாதார மந்த காலங் 
களில் முதலீட்டைத் தூண்டி மீட்சிக்குத் துணைபுரிய வங்கி வீதத் 
தைத் குறைக்கவும் , வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கவும் , 
ரொக்க இருப்பு வீதத்தைக் குறைக்கவும் செய்யலாம் . இதனால் 
கடன் எல்லோர்க்கும் எளிதில் கிடைக்கும் . இதனை எளிய பணக் 
கொள்கை ( Cheap Money Policy ) என்று கூறுகிறோம் . 


ஆனால் , 1929 ஆம் ஆண்டில் ஏற்பட்ட உலகப் பெருமந்தம் 
பணத்துறைக் கைகோளின் பயன்பாடு குறித்து ஐயத்தை ஏற்படுத் 
தியது . பணத்துறைக் கைகோள் பூரிப்பைக் கட்டுப்படுத்தப் பயன் 
படுவதுபோல மீட்சியைத் தோற்றுவிக்கப் பயன்படாது என்று 
எண்ணப்பட்டது . இதற்குக் காரணம் பணத்துறைக் கொள்கை 
யைப் பின்பற்றிப் பொருளாதார நடவடிக்கைகளைத் தூண்ட 
முடியாமல் போனதுதான் . எனவே பணத்துறைக் கைகோள் கை 
விடப்பட்டது . ஆனால் , இரண்டாவது உலகப் போருக்குப்பின் 
ஏற்பட்ட செலாவணிப் பெருக்கம் , பணவீக்க நிலையைத் தோற்று 
வித்ததால் இந்தியா , இங்கிலாந்து , ஜெர்மனி, பிரான்சு போன்ற 
நாடுகள் வட்டி வீதத்தை உயர்த்திப் பணவீக்கத்தை ஓரளவு கட்டுப் 
படுத்தியுள்ளன . இதனால் இப்போது மீண்டும் பணத்துறைக் 
கொள்கையும் பின்பற்றப்பட்டு வருகிறது எனலாம் . 


அரசிறைக் கைகோள் 


பணத்துறைக் கைகோளின் பயன்பாடு குறைந்த காரணத்தால் 
1930 ஆம் ஆண்டிலிருந்து அரசிறைக் கைகோள் செல்வாக்குப் 
பெற ஆரம்பித்தது . கீன்சின் பொதுக் கோட்பாடு வேலை 
நிறைவை அடைய அரசிறைக் 

அரசிறைக் கைகோளின் இன்றியமை 
யாமையைத் தெளிவாக எடுத்துக்காட்டியது . கீன்சும் அமெ 
ரிக்கப் பொருளியல் அறிஞரான ஆல்வின் ஹேன்சனும் ( Alvin 
Hansen ) வாணிகச் சுழலை நிலைப்படுத்த அரசிறைக் கைகோள் 
சிறந்தது என்று விளக்கினார்கள் . அரசிறைக் கைகோள் என்பது 
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பொதுக் கடன் கொள்கை 


பொதுச் செலவு , 

வரிக் கொள்கை , 
முதலியவற்றைக் குறிப்பதாகும் . 


முதலாவதாகப் 

பொருளாதார மந்தம் நிலவும்போது 
சேமிப்பும் முதலீடும் சமநிலையில் இருக்காது . விலைகள் , வரு 
மானம் , முதலீடு முதலியவை குறைந்து பொருளாதார நடவடிக் 
கைகள் சுருங்கிக் காணப்படும் . இதனால் நுகர்ச்சி நாட்டமும் 
குறைந்தே விளங்கும் . இந் நிலையில் அரசு சாலைகள் அமைத்தல் ,, 
மருத்துவமனைகள் , பள்ளிகள் , அணைகள் கட்டுதல் முதலிய பொதுப் 
பணிகளுக்குச் செலவு செய்ய முன்வருமானால் வேலைவாய்ப்புகள் 
உருவாகி , வருமானம் உயர்ந்து , மக்களின் வாங்கும் சக்தி பெருகி , 
நுகர்ச்சி நாட்டமும் அதிகரிக்கும் . இது விலையுயர்வை ஏற்படுத்தித் 
தனியார் முதலீட்டைத் தூண்டும் . இதனால் பொருளாதார நட 
வடிக்கைகள் பெருகும் . பெருகும் செலவைச் சரிக்கட்ட அரசு 
பற்றாக்குறை நிதியாக்கத்தைப் ( Deficit Financing ) பின்பற்ற 
வேண்டும் . ஆதலின் பொருளாதார மந்த காலங்களில் அரசு தன் 
வருமானத்தைவிட அதிகம் செலவு செய்யவேண்டும் . இம் 
முறையை 

மீட்சி தோன்றும் வரை பின்பற்றலாம் . இதனால் 
பொருளாதார மந்தத்தைக் கட்டுப்படுத்தலாம் . 

பொதுச் 
செலவைக் கொண்டு நீண்ட காலத்திற்குப் பொருளாதார நட 
வடிக்கைகளை நிலைப்படுத்தலாம் . இதைத் தனியார் முதலீட்டில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களுக்கு ஏற்பப் பொது முதலீட்டில் மாறுதல்கள் 
செய்வதன் மூலம் செய்ய முடியும் . இதனை அரசிறைக் கொள் 
கையின் ஈடுகட்டும் நடவடிக்கை ( Compensatory Spending) என்று 
கூறுவார்கள் . ஆனால் , பொதுச் செலவுகளின் அளவைப் பொரு 
ளாதாரம் மீட்சி பெறத் தொடங்கியதும் படிப்படியாகக் 
குறைத்துக்கொள்ளவேண்டும் . அதோடு பொதுச்செலவு செய்யும் 
போது தனியார் துறைக்கு அதனால் பாதகம் ஏற்படக் கூடாது . 
உழைப்பு , கச்சாப் பொருள்கள் ஆகியவைகளுக்கு இருதுறை 
களுக்குமிடையே போட்டி ஏற்படுதல் தவிர்க்கப்படவேண்டும் . 
அதனால் தான் தனியார் முதலீடு செய்ய முன்வராத துறைகளில் 
அரசு முதலீடு செய்ய முன்வரவேண்டும் . அரசு முதலீடு செய்வதின் 
நோக்கமே பொருளாதார மந்த காலங்களில் தனியார் முத 
லீட்டைத் தூண்டுவதற்காக என்று முன்பே பார்த்தோம் . இதைப் 
போலவே பொருளாதாரத்தில் பூரிப்பு ஏற்படும் காலங்களில் அரசு 
பொதுச் செலவின் அளவைக் குறைத்துக்கொள்ளவேண்டும் . வரு 
மானத்தைவிடச் செலவு குறைவாக இருக்கவேண்டும் . அதாவது 
பொருளாதார மந்த காலங்களில் பற்றாக்குறை வரவு செலவுத் 
திட்டத்தையும் ( Deficit Budget ) பூரிப்புக் காலங்களில் உபரி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வரவு செலவுத் திட்டத்தையும் ( Surplus Budget ) பின்பற்ற 
வேண்டும் . 


இரண்டாவதாகப் பொருளாதார மந்த காலங்களில் பயன் 
தரு தேவை ( Effective Demand ) குறைவாக இருக்கும் . இதற்குக் 
காரணம் மக்கள் கையில் வாங்கும் திறன் குறைவாக இருப்பது 
தான் . இதனால் நுகர்ச்சியின் அளவு குறைவாக இருக்கும் . 
நுகர்ச்சி குறைந்து இருப்பதால் முதலீட்டின் அளவும் குறைந்தே 
இருக்கும் . ஆதலின் வரிகளைக் குறைத்து நுகர்ச்சியைத் தூண்ட 
முயலலாம் . செலவு செய்யும் விருப்பம் ஏழைகளிடம் தான் அதிக 
மாக இருக்குமாதலின் , அவர்களின் நுகர்ச்சியைப் பாதிக்கும் வரி 
களைக் குறைத்தால் மக்கள் கையிலுள்ள வாங்கும் திறனின் அளவு 
அதிகரிக்கும் . இதனால் நுகர்ச்சியின் அளவும் கூடும் . இத்துடன் 
அரசின் பொதுச் செலவும் தனியார் நுகர்ச்சியைத் தூண்டும் 
வகையில் அமைய வேண்டும் . பூரிப்புக் காலங்களில் மக்களின் 
வாங்கும் திறன் குறையும்வகையில் வரிவிதிப்பை அதிகரிக்க 
வேண்டும் . இது மக்கள் நுகர்ச்சியைக் குறைத்து விலையேற்றத் 
தையும் கட்டுப்படுத்தும் . 


மூன்றாவதாக , அரசு தன் பொதுக்கடன் கொள்கை ( Public 
Debt Policy ) மூலமாகவும் செழிப்பு , மந்தம் முதலியவற்றைக் 
கட்டுப்படுத்த முயலலாம் . பொருளாதார மந்த காலங்களில் 
பொதுக் கடனின் அளவை அதிகரிக்கலாம் . மக்களுக்கு அதிக 
அளவில் கடன் வழங்க முன்வரலாம் . பூரிப்புக் காலங்களில் மக்க 
ளிடமிருந்து அரசு பெறும் கடனின் அளவைக் கூட்டலாம் . இதனால் 
வாங்கும் திறன் மக்களிடமிருந்து அரசிற்குப் போய்ச் சேருகிறது . 
ஆனால் , இந்தக் கொள்கை அவ்வளவு செம்மையாகச் செயல்பட்டு 
எதிர்பார்க்கும் விளைவுகளை உண்டாக்கும் என்று கூற முடியாது . 
ஏனென்றால் மந்த காலங்களில் அரசு மக்களுக்கு வழங்கும் கடனின் 
அளவை அதிகரிப்பதைத் தானே செலவு செய்து மீட்சியைத் 
தோற்றுவிக்கலாம் . 


பிற நடவடிக்கைகள் 

வாணிகச்சுழலைக் கட்டுப்படுத்த அரசு பிற நடவடிக்கைகளையும் 
மேற்கொள்ளலாம் . அவை 

அவை ( 1 ) விலைக்கட்டுப்பாடு , ( 2 ) விலை 
ஆதரவுக்கொள்கை ( Price Support Policy ) , ( 3 ) வேலையின்மைக் 
காப்பீட்டுத் திட்டம் ( Unemployment Insurance ) முதலியன . 
1 ) விலைமட்டம் அதிகரிப்பதைத் தடுக்க விலைகளைக் கட்டுப் 
படுத்தலாம் . விலைகளுக்கு உச்சவரம்பு ஏற்படுத்தலாம் . 

விலை 
உயர்வைத் தடுக்க இன்றியமையாத பொருள்களைப் பங்கீட்டு 
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முறையில் வழங்கலாம் . ஆனால் , இம்முறைகள் போர்க்காலத்தில் 
பயன் விளைவிப்பது போல மற்றக் காலங்களில் பயன் விளைவிக்குமா 
என்பது ஐயப்பாட்டிற்குரியது . அதோடு விலைக்கட்டுப்பாடு ஒரு 
சில பண்டங்களுக்கு மட்டுமே செய்யமுடியும் . இதனால் விலைக் 
கட்டுப்பாடு செய்யாத பண்டங்களின் விலை அதிகரித்து உற்பத்திக் 
காரணிகள் அந்தத் தொழில்களுக்குச் செல்லக்கூடும் . அதோடு 
விலைக்கட்டுப்பாட்டைத் தொடர்ந்து நிர்வகிப்பதும் எளிதன்று . 
2 ) விலை ஆதரவுக்கொள்கை என்பது விலைகள் ஒரு குறிப்பிட்ட 
அளவிற்குக் குறையாமல் தடுக்க அரசு எடுத்துக்கொள்ளும் 
நடவடிக்கையாகும் . இம் முறையை அமெரிக்க அரசு பின்பற்றியது . 
விலை ஒரு குறிப்பிட்ட அளவைவிடக் குறையத் தொடங்கும்போது 
அரசு தலையிட்டுச் சட்டபூர்வமாக நிர்ணயிக்கப்பட்ட விலைகட்குப் 
பண்டங்களை வாங்கிக் கொள்ளும் . இதனை நிர்வகிப்பதிலும் சில 
இடர்ப்பாடுகள் உள்ளன . அரசு மிகுதியான பண்டங்களைக் குறிப் 
பிட்ட விலையில் வாங்கப்போதுமான நிதிவசதி படைத்ததாக 
இருக்கவேண்டும் . அப்படி வாங்கிய பண்டங்களை விற்க அங்காடி 
இருக்கவேண்டும் . இந்தப்பண்டங்களை உள் நாட்டு அங்காடிகளிலோ 
அல்லது வெளிநாட்டு அங்காடிகளிலோ விற்கவேண்டும் . அதோடு 
விலை ஆதரவுக் கொள்கையைச் செயல்படுத்தத் திறமையான 
நிர்வாக அமைப்பு இருக்கவேண்டும் . வளர்ச்சிபெறாத பொரு 
ளாதார நாடுகளால் இக் கொள்கையைச் செயல்படுத்துவது 
எளிதன்று . அமெரிக்க நாட்டிலேயே விவசாயப் பண்டங்களுக்கு 
மட்டும் இக் கொள்கையைச் செயல்படுத்த முடிந்தது . 3 ) அமெரிக்க 
நாட்டிலும் , ஐரோப்பிய நாடுகளிலும் வேலையின்மைக் காப்பீட்டுத் 
திட்டம் வாணிகக் சுழல்களைக் கட்டுப்படுத்த ஒரு முறையாகத் 
கருதப்படுகிறது . அரசு எல்லாத் தொழிலாளர்கட்கும் வேலை 
யின்மைக் காப்பீட்டைக் கட்டாயமாக்கி அதன்மூலம் பெறும் 
நிதியை நிர்வகிக்க வேண்டும் . பூரிப்புக் காலங்களில் இந்த நிதி 
அதிகரிக்கும் . மந்தநிலை தோன்றி வேலையின்மை ஏற்படத் 
தொடங்குமாயின் இந்த நிதியைப் பயன்படுத்தித் தொழிலாளர் 
களுக்கு உதவியளிக்கலாம் . இது பண்டங்களின் தேவையை 
அதிகரித்து உற்பத்தியைத் தூண்டும் . இது மிகச்சிறந்த முறையாகத் 
தோன்றினாலும் நடைமுறையில் இது அவ்வளவாக வெற்றி பெறுவ 
தில்லை . அதோடு இந்த முறையைப்பின்பற்றி வேலையின்மையைத் 
தவிர்த்து வாணிகச்சுழலைக் கட்டுப்படுத்தமுடியும் என்று உறுதியாக 
நம்பமுடியாது . பொருளாதார மந்த காலங்களில் வேலை 
யற்றோருக்கு உதவி செய்வதுபோல முதியோர் , நோயாளிகள் 
முதலியோருக்குச் செய்யப்படும் உதவியும் மக்கள் வாங்கும்திறனை 
அதிகரிக்கும் . அரசு சமூக நலனுக்காகச் செய்யும் செலவை மந்த 
காலத்தில் அதிகரிக்கவேண்டும் . 
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நாம் இதுவரை ஆராய்ந்த முறைகளைத்தவிர வாணிகச்சுழலைக் 
கட்டுப்படுத்த வேறுசில வழிகளும் கூறப்படுகின்றன . வாணிகச் 
சுழல் ஒரு பன்னாட்டு நிகழ்ச்சியாதலின் எல்லா நாடுகளும் சேர்ந்து 
இதைக் கட்டுப்படுத்த முயலவேண்டும் . உலக நாடுகள் ஒன்று 
சேர்ந்து பன்னாட்டு உற்பத்திக் கட்டுப்பாடு ( International Produc 
tion Control ) , பன்னாட்டு முதலீட்டுக் கட்டுப்பாடு (International 
Investment Control ) முதலியவற்றில் ஈடுபடவேண்டும் . ஆனால் , 
இவற்றைச் செயல்படுத்துவதில் 

உள்ள இடர்ப்பாடுகளையும் 
கருத்தில் கொண்டே இம் முறைகளில் ஈடுபடவேண்டும் . 


பேராசிரியர் ஹேன்சன் கூறுவதுபோல , வாணிகச்சுழல் 
என்பது நவீனப் பொருளாதாரத்தின் கட்டுக்கடங்காத இயல்பு 
நடவடிக்கையாகும் . அதனைக் கட்டுப்படுத்துவது அவ்வளவு 
எளிதன்று . இதனால் தான் கார்ல் மார்க்சு ( Karl Marx ) 
முதலாளித்துவப் பொருளாதாரத்தின் இயல்பே வாணிகச் 
சுழல் தான் என்றும் , அதனைத் தொலைத்துச் சமதர்மப் பொருளா 
தாரம் அமைந்தால் தான் வாணிகச்சுழலிலிருந்து விடுபட முடியும் 
என்று கூறுகிறார் . 


1 A.L. Hansen - Monetary Theory and Fiscal Policy , p . 178 . 


12. அந்நியச் செலாவணி 

( Foreign Exchange ) 


கின்றன . 


பணத்திற்கு மதிப்பு மக்கள் அதனைப் பண்டங்களுக்கும் 
பணிகளுக்கும் ஏற்றுக் கொள்வதாலேயே உண்டாகிறது . பணம் 
உயர்ந்த உலோகத்தாலானதாக இருக்கலாம் . அல்லது சட்ட 
பூர்வப்பணம் என்ற உரிமை பெற்றதாக இருக்கலாம் . ஒரு பண்டம் 
பணமாக ஆளப்பட வேண்டுமென்றால் அது எல்லோரும் ஏற்றுக் 
கொள்ளும் தன்மை பெற்றிருக்கவேண்டும் என்பதை முன்னமேயே 
விளக்கியிருக்கிறோம் . ஆனால் , ஒரு நாட்டின் பணம் சட்டபூர்வ 
மாகச் செயல்படுவது அந்த நாட்டின் எல்லைக்குள் தான் என்பதை 
அறிதல் வேண்டும் . டாலர் அமெரிக்க நாட்டிலும் ,, பிராங் 
( Franc ) பிரான்சு நாட்டிலும் , ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு இங்கிலாந் 
திலும் , ரூபாய் இந்தியாவிலும் பணமாகத் தம் பணிகளை ஆற்று 

உள் நாட்டிலேயே பண்டங்களை விற்கவும் வாங்கவும் 
இவை பயன்படுகின்றன . 

ஒரு நாடு எவ்வளவுதான் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றம் பெற்றிருந்தாலும் அது எல்லாத் துறை 
களிலும் தன்னிறைவு பெற்று விளங்குகிறது என்று சொல்ல 
முடியாது . ஒவ்வொரு நாடும் மற்ற நாடுகளுடன் வாணிகப் 
பொருளாதாரத் தொடர்பு கொள்ளவேண்டியது தவிர்க்க 
முடியாததாகிறது . இந் நிலையில் நாடுகள் தங்களுக்கிடையே 
பண்டங்களை வாங்கவும் விற்கவும் வேண்டியது இன்றியமையாத 
தாகிறது . ஆனால் , எல்லா நாடுகளுக்கும் பொதுவான கணக் 
கீட்டலகு கிடையாது . ஒரு நாட்டின் எல்லைகளுக்கப்பால் , அந் 
நாட்டின் பணம் சட்டபூர்வப் பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட 
மாட்டாது . உலகிலுள்ள எல்லா நாடுகளிலும் செல்லுபடியாகிப் 
பண்டங்களை வாங்கும் வல்லமை வாய்ந்த பன்னாட்டுப் பணம் 
((International Money ) கிடையாது . கிரௌதர் கூறுகிறபடி , 
கடனைத் திருப்பி அடைக்கும்போது ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் ஒரு 
பொருள் தற்போது உலகம் முழுவதிலுமே இல்லை என்றுதான் 
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நாம் குறிப்பிடவேண்டும் . 1 பொன் எல்லா நாட்டிலும் மதிப் 
புடையதாக விளங்குகிறது . ஒவ்வொரு நாட்டுச் செலாவணி 
யோடும் 

அது தொடர்புடையது . ஆனால் , ஒரு சாதாரண 
மனிதனைப் பொறுத்தவரை பொன்னைப் பன்னாட்டுப்பணம் என்று 
சொல்லமுடியாது . பேராசிரியர் ஹாம் , எதிர் காலத்திலும் 
இத்தகைய ஒரு பன்னாட்டுப் பணத்தை உருவாக்க முடியாது 
என்கிறார் . இதனால் தான் பன்னாட்டுச் செலுத்து என்ற பிரச்சினை 
( The Problem of International Payments ) 200 LIT 

டாகிறது . 


என்பதை 


இந்தப் பிரச்சினை எப்படித் தீர்க்கப்படுகிறது 
ஆராய்தல் வேண்டும் . எடுத்துக்காட்டாக , இங்கிலாந்து நாட்டி 
லிருந்து அமெரிக்க நாட்டிற்குப் பண்டங்கள் ஏற்றுமதி செய்யப் 
படுவ தாகக் வைத்துக்கொள்வோம் . இங்கிலாந்து நாட்டில் 
ஏற்றுமதி செய்பவர்கள் இங்கிலாந்து நாட்டு உற்பத்தியாளர் 
களுக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டியிருப்பதால் அவர்களுக்கு 
இங்கிலாந்து - நாட்டுப் பணமே தேவைப்படுகிறது . அதைப் 
போலவே அமெரிக்க நாட்டில் இறக்குமதி செய்பவர்களுக்கு 
வாடிக்கைதாரர்கள் அமெரிக்க நாணயத்திலேயே செலுத்துவர் . 
ஆதலின் அமெரிக்க இறக்குமதியாளர் இங்கிலாந்து ஏற்றுமதி 
யாளர்களுக்குத் தொகை செலுத்த வேண்டுமென்றால் தங்கள் 
டாலர்களைக் கொடுத்து அதற்கீடாக ஸ்டெர்லிங் பவுண்டுகளைப் 
பெறவேண்டும் . அல்லது இங்கிலாந்து ஏற்றுமதியாளர்கள் டாலர் 
களை ஏற்றுக்கொண்டு அவைகளை ஸ்டெர்லிங் பவுண்டுகளாக 
மாற்றிக்கொள்ள வேண்டும் . ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்றொரு 
நாட்டிற்குத் தொகை செலுத்தவேண்டுமென்றால் உள்நாட்டுப் 
பணத்தை வெளிநாட்டுப் பணமாக மாற்றவேண்டிய தேவை 
ஏற்படுகிறது . உள்நாட்டு வாங்குவோருக்கும் விற்போருக்கும் 
தேவைப்படும் இந்த அயல்நாட்டுப்பணமே பொதுவாக அந்நியச் 
செலாவணி என்று கூறப்படுகிறது . 

அயல் நாட்டுச் செலாவணியின் அடிப்படைக்கருத்து இதுதான் .. 
ஒவ்வொரு நாடும் தனக்கெனத் தனியாக ஒரு பணத்தை வைத் 
திருக்கிறது . ஒவ்வொரு நாட்டின் பணமும் அந்த நாட்டின் 
எல்லைக்குள் தான் தாராளமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் . எந்த 
நாட்டின் பணமும் அந்த நாட்டிற்கு வெளியே ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படுவதில்லை . இதிலிருந்து நாம் வரக்கூடிய முடிவு நாட்டின் 
எல்லைகளுக்கப்பால் செய்யப்படும் செலுத்துகள் அனைத்தும் ஒரு 


8 


1 Crowther - An Outline of Money , p : 202 . 
2 G. N. Halm - Monetary Theory , p . 135 . 
3 G. N : Halm - Monetary Theory , p . 136. 


அந்நியச் செலாவணி 


351 


பணத்தை வேறொன்றாக மாற்றியே செலுத்தப்பட வேண்டும் ,. 
இதையே அந்நியச் செலாவணி என்று கூறுகிறோம் . 


அந்நியச் செலாவணி அயல் நாட்டு நாணய 

மாற்று 
அங்காடியில் ( Foreign Exchange Market ) விற்கவும் வாங்கவும் 
செய்யப்படுகின்றது . உள் நாட்டு நாணயத்தைக் கொண்டு மற்ற 
நாட்டு நாணயங்களை அயல் நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடியில் 
வாங்கும் வீதத்தை அயல் நாட்டு நாணய மாற்றுவீதம் ( Foreign 
Exchange Rate ) என்று சொல்கிறோம் . ஒரு நாட்டின் நாணயத்தின் 
தேவை அதிகரித்து அதன் அளிப்பு அயல்நாட்டு நாணய 

மாற்று 
அங்காடியில் குறைந்து விளங்குமானால் அதற்குச் செலுத்தப்படும் 
உள் நாட்டு நாணயத்தின் அளவு அதிகமாக இருக்கும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , அமெரிக்க டாலரைக் கொண்டு ஸ்டெர்லிங் பவுண்டை 
வாங்கும்போது ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் தேவை அதிகரித்து , அதன் 
அளிப்புக் குறையுமானால் அதன் விலை அதிகரிக்கும் . அதிக அளவு 
டாலர் கொடுத்து ஸ்டெர்லிங் பவுண்டைப் பெற வேண்டி 
யிருக்கும் . இது அயல்நாட்டு நாணய மாற்றுவீதம் அதிகரிப்பு 
( Rise in the rate of foreign exchange ) என்று சொல்லப்படும் . 
இதிலிருந்து ஒரு நாட்டு நாணயத்தின் உள் நாட்டு மதிப்பு ( Internal 
Value ) அந்த நாட்டின் பொது விலைமட்டத்தால் நிர்ணயிக்கப் 
படுவதுபோல வெளிநாட்டு மதிப்பு ( External Value ) நாணய 
மாற்றுவீதத்தால் அறிய முடிகிறதெனலாம் . சமீப 
அமெரிக்க டாலர் மதிப்பிறக்கத்திற்குப் பிறகு 1 £ = 

18.9677 
ரூபாய்க்கும் , $ = 7 279 ரூபாய்க்கும் சமம் என்றால் இதனால் 
நமது ரூபாயின் வெளிநாட்டு மதிப்பை நாம் தெரிந்துகொள்ள 
முடிகிறது . 


கால 


அயல்நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடி ( The Foreign Exchange 
Market )) 

அயல்நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடி என்பது நாடுகளின் 
செலாவணியை மாறுதல் 

செய்யப்பயன்படும் முக்கியமான 
அமைப்பு என்று கிரௌதர் கூறுகிறார் . இதே கருத்தில் சார்லஸ் 
பி . கிண்டில் பெர்கெர் ( Charles P. Kindle Berger ) என்பாரும் 
அந்நியப் பணம் விற்கவும் , வாங்கவும் செய்யப்படும் ஓர் 
அங்காடி . இதை அயல்நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடி என 
அழைக்கலாம் என்று குறிப்பிடுகிறார் . அயல்நாட்டு நாணயமாற்று 
அங்காடி என்பது மையவங்கி , கருவூலம் , வாணிக வங்கிகள் 


. 


1 Crowther- An Outline of Money , p . 208 . 
2 C. P. Kindle Berger - International Economics , p . 44 . 
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பண்வியல் பொருளாதாரம் 


தரகர்கள் , வணிகர்கள் , சேர்ந்து அந்நியச் செலாவணியை விற்பது 
வாங்குவது ஆகிய நடவடிக்கைகளைக் குறிக்கும் . இலண்டன் , 
நியூயார்க் போன்ற பன்னாட்டு அங்காடிகளில் அந்நியச் செலா 
வணியை விற்பதற்கும் , வாங்குவதற்கும் வங்கிகள் , வணிகர்கள் , 
தரகர்கள் ஆகியோர் உள்ளனர் . இங்கு அங்காடி என்பது வணி 
கர்கள் ஒருவரையொருவர் சந்தித்துப் பேரம் பேசுவதைக் குறிப் 
பிடுவதில்லை . நாணயமாற்று அங்காடி என்பது ஒரு நாட்டின் 
எல்லைகளுக்குட்பட்டது என்றும் சொல்ல முடியாது . தற்காலச் 
செய்தித் தொடர்பின் வளர்ச்சி காரணமாக உலகத்தின் பல நிதி 
நிலையங்களில் உள்ளவர்களும் ஒருவருக்கொருவர் தொடர்பு 
கொண்டு பேரம் செய்யமுடியும் . அவர்கள் தொலைபேசி 
மூலமோ தந்தி வழியோ தொடர்பு கொள்ளலாம் . சில சமயங் 
களில் தபால் தொடர்பும் நிகழ்வதுண்டு . ஆனால் , 1939 ஆம் 
ஆண்டு , இரண்டாம் உலகப் போருக்குப்பின் பெரும்பாலான நாடு 
களில் அந்நியச் செலாவணி ஒரு கட்டுப்பாட்டுக்குள் கொண்டுவரப் 
பட்டுள்ளது . 

அரசு 

யார் என்ன நோக்கத்திற்காக என்ன 
விகிதத்தில் உள்நாட்டுச் செலாவணியை அயல் நாட்டுச் செலா 
வணியாக மாற்றலாம் என்பதைத் தீர்மானிக்கும் உரிமை 
பெற்றது . இந்தியாவில் அந்நியச் செலாவணி முழுக்கட்டுப்பாட் 
டிற்கும் உரியது . ஏற்றுமதியாளர்கள் தங்களுக்குக் கிடைக்கும் 
அந்நியச் செலாவணியை இந்திய ரிசர்வ் வங்கியிடம் செலுத்தி 
அதற்குப் பதிலாக ரூபாயைச் செலுத்த வேண்டும் . அதைப் 
போலவே இறக்குமதியாளர்கள் தங்களுக்கு வேண்டிய அந்நியச் 
செலாவணியை அதற்கான அனுமதி பெற்று ரூபாயைக் கொடுத்து 
ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து பெற்றுக் கொள்ளலாம் . 


அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடி முக்கியமாக மூன்று 
பணிகளை ஆற்றுகின்றது . ஒரு நாட்டின் வாங்கும் சக்தியை 
இன்னொரு நாட்டிற்கு மாற்றுதல் அயல் நாட்டு நாணய மாற்று 
அங்காடியின் தலையாயபணியாகும் . பன்னாட்டு வாணிகத்தில் 
பணம் செலுத்தப் பயன்படுத்தப்படுவது மாற்று உண்டியல் ( Bill of 
Exchange ) ஆகும் . மாற்று உண்டியல் என்பது காசோலை ( Cheque ) 
போன்ற ஒரு கடன் கருவியாகும் . காசோலை என்பது பணம் 
வங்கியில் போட்டுவைத்திருப்பவன் தனக்கோ 

அல்லது 
காசோலையில் குறிப்பிடப்பட்டிருக்கும் நபருக்கோ 

பணம் 
கொடுக்குமாறு வங்கிக்கு விடுக்கும் ஆணையாகும் . ஆனால் , 
காசோலைக்கும் மாற்று உண்டியலுக்கும் சில அடிப்படை வேறு 
பாடுகள் உண்டு . காசோலை வங்கியின் பெயருக்கு எழுதப்பட் 
டிருக்கும் . ஆனால் , மாற்று உண்டியல் கடனாளியின் பெயருக்குத் 
தயாரிக்கப்பட்டிருக்கும் . காசோலைக்கு 

உடனே 

பணம் 
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கிடைக்கும் . ஆனால் , மாற்று உண்டியலுக்கு அதில் குறிக்கப் 
பட்டிருக்கும் தேதியில் தான் பணம் பெறமுடியும் . காசோலை 
சாதாரணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் . ஆனால் , மாற்று உண்டியல் 
கடனாளியால் ஏற்றுக் கொள்ளப்பட்டிருக்கவேண்டும் . மாற்று 
உண்டியல் காலம் குறிப்பிடாமல் பார்த்தவுடன் பணம் தரும் 
( Payable at Sight ) உண்டியலாகவும் இருக்கலாம் . வங்கிகள் 
அந்நிய நாட்டு வங்கிகள் மீது மாற்று உண்டியல் தயார் செய்தால் 
அவைகளை வங்கிகளின் உண்டியல்கள் ( Banker s Bills ) என் 
கின்றோம் . இதன் மூலமும் பணம் செலுத்தப்படுகின்றது . வங்கி 
களின் உண்டியல்களுக்குத் தொகை செலுத்தும்படி ஒரு வங்கி 
மற்றொரு வங்கிக்குத் தந்தி மூலம் அறிவிக்கலாம் . 

தற்போது 
தந்தி மூலம் தான் பெரும்பாலும் இப் பணி செய்யப்படுகின்றது . 


ரண்டாவதாக , அயல் நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடி 
யிலுள்ள தரகர்கள் உண்டியல்கள் வாங்குவோர் விற்போரிடையே 
தொடர்பு ஏற்படுத்தித் தருவார்கள் . இலண்டன் போன்ற பெரிய 
நாணய மாற்று அங்காடியில் தாங்களே உண்டியல்களை விற்கவும் 
வாங்கவும் செய்யும் தரகர்களும் இருப்பார்கள் . நாணய மாற்று 
வணிகர்கள் உலகின் முக்கியமான நிதி நிலையங்கள் இருக்கும் இடங் 
களிலுள்ள வங்கிகளில் பணம் இருப்பு வைத்திருப்பார்கள் . அயல் 
நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடியில் வங்கிகளே முக்கிய வணிகர் 
களாக உள்ளன . வங்கிகள் எந்த அயல் நாட்டுச் செலாவணியையும் 
தங்கள் செலாவணிக்கு ஈடாகக் கொடுக்கத் தயாராய் உள்ளன . 
வாணிக உண்டியல்கள் தவணை முடிவு ( Maturity ) பெரும்பாலும் 
மூன்று மாதங்கள் ஆகும் . இறக்குமதி செய்வோன் இந்த இடை 
வெளியில் பண்டங்களைப் பெற்று விற்பனை செய்து உண்டியலின் 
தொகையைச் செலுத்த முயல்வான் . ஏற்றுமதி செய்தவன் 
பணம் வேண்டியிருந்தால் உண்டியலைக் கழிவுசெய்து கொள்ள 


லாம் . 


மூன்றாவதாக , அயல்நாட்டு மாற்றுவீதம் மாறாமலிருக்கும் 
போது வாணிக நடவடிக்கைகள் எளிதாக நடைபெறும் . 

மாற்று 
வீதங்கள் நிலையாக இருந்து , மாற்றுவீதக் கட்டுப்பாடும் விதிக்கப் 
பட்டிருக்குமானால் அயல் நாட்டுச் செலாவணியை உள்நாட்டுச் 
செலாவணிக்கு மாற்றிக்கொள்வதில் எவ்விதத் தொல்லையும் 
இருக்காது . ஆனால் , மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஏற்படும் 
போது இதனால் இலாபமோ நஷ்டமோ ஏற்படும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , இந்தியாவிலுள்ள ஒரு நிறுவனம் நாம் ஏற்கனவே 
குறிப்பிட்ட மாற்றுவீதமான 1 பவுண்டு = 18-9677 ரூபாய் 
என்ற அடிப்படையில் ஆயிரம் பவுண்டுகள் எடையுள்ள ஓர் இயந் 
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பணம் 


திரத்தை இங்கிலாந்திலிருந்து இறக்குமதி செய்து , 

வாணிக 
உண்டியல் மூலம் 

செலுத்துவதாக வைத்துக்கொள் 
வோம் . மூன்று மாதத்திற்குப் பின் நிறுவனம் பணம் செலுத்தும் 
போது மாற்று வீதம் 1 பவுண்டு = 20 ரூபாய் என்று மாறியிருக்கு 
மானால் நிறுவனம் நஷ்டமடைய வேண்டிவரும் . இதனைத் தவிர்ப் 
பதற்காக ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தில் அயல் நாட்டுச் செலாவணி 
வழங்கும் பொறுப்பை மாற்று அங்காடி ஏற்றுக்கொள்கின்றது . 
இது முன்னோக்கிய ஒப்பந்தம் ( Forward Contract ) 

என்று 
சொல்லப்படும் . முன்னோக்கிய அங்காடி ( Forward Market )) 
அந்நியச் செலாவணி மாற்று அங்காடியோடு இணைந்த ஒரு பகுதி 
யாகும் . 


மாற்றுவீத நிர்ணயம் 
ஒவ்வோர் அந்நியச் செலாவணி நடவடிக்கையும் ஒரு செலா 
வணியை வாங்குவதையும் , மற்றொரு செலாவணியை விற்பதையும் 
குறிப்பதாகும் . மாற்றுவீதம் என்பது உள் நாட்டுச் செலா 
வணியை என்ன விகிதத்தில் வெளிநாட்டுச் செலாவணிக்குச் 
செலுத்திப் பெறுகிறோம் என்பதைக் குறிப்பிடும் . ஆதலின் , 
மாற்றுவீதம் என்பது அடிப்படையில் ஒரு விலையாகும் . அயல் 
நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடி சுதந்திரமாகச் செயல்படும் 
நிலையில் பண்டங்களின் விலை , தேவை , அளிப்பு போன்ற சக்தி 
களால் நிர்ணயிக்கப்படுவது போலவே , மாற்றுவீதமும் அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரண்டாலும் நிர்ண 
யிக்கப்படும் . பண்டங்களின் விலையைக் குறுகியகால விலை , நீண்ட 
கால விலை என்று பிரிப்பதைப்போலவே மாற்றுவீதத்தையும் 
குறுகியகால மாற்று வீதம் , நீண்டகால மாற்றுவீதம் என்று பிரிக் 
கலாம் . குறுகியகால மாற்று வீதம் அல்லது அங்காடி மாற்றுவீதம் 
( Market Rate of Exchange ) அயல் நாட்டு நாணயமாற்று 
அங்காடியில் தற்காலிகமாக ஏற்படும் அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவை . அளிப்பு ஆகியவற்றால் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . நீண்ட 
கால மாற்றுவீதம் அந்நியச் செலாவணியின் நீண்டகாலத் தேவை , 
அளிப்பு ஆகியவற்றால் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . அங்காடி மாற்று 
வீதம் , இயல்பு மாற்றுவீதமான நீண்டகால மாற்றுவீதத்தைச் 
சுற்றி இருக்கும் . 

அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடியில் சமநிலை மாற்று 
வீதத்தை ( Equilibrium Rate of Exchange) அந்நியச் செலா 
வணியின் மொத்தத் தேவையும் மொத்த அளிப்பும் நிர்ணயிக் 
கின்றன . நாணயமாற்று அங்காடியில் அந்நியச் செலாவணிக்கு 
ஏற்படும் தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரண்டையும் நிர்ணயிக்கும் 
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காரணிகளாக மூன்றைக் குறிப்பிடலாம் . 

அவை ( 1 ) பண்டங் 
களின் ஏற்றுமதி இறக்குமதி , ( 2 ) புலனாகா ஏற்றுமதி இறக்குமதி 
( Invisible Exports and Imports ) , ( 3 ) முதலீட்டின் இறக்குமதி 
ஏற்றுமதி ஆகும் . முதல் இரண்டு வகை நடவடிக்கைகள் அயல் 
நாட்டு வாணிகத்தால் ஏற்படக் கூடியவை . புலனாகா ஏற்றுமதி 
இறக்குமதி என்பவை நமது பணிகளை வெளிநாட்டினர் வாங்கு 
வதையும் நாம் வெளிநாட்டிலிருந்து பணிகளை வாங்குவதையும் 
குறிப்பிடும் . முதலீட்டின் இறக்குமதி ஏற்றுமதி நீண்டகால 
அல்லது குறுகிய கால அளவினைக் கொண்டதாக இருக்கலாம் . 
பண்டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்குமதி 

ஒரு நாட்டின் பொது விலைமட்டம் அதிகரிக்கவோ குறை 
யவோ செய்யலாம் . விலைமட்டம் ஒரு நாட்டில் அதிகரித்து மற்ற 
நாடுகளில் மாற்றம் இல்லாமலிருந்தால் ஏற்றுமதி குறைந்து இறக் 
குமதி அதிகரிக்கும் . விலைமட்டம் குறைந்து பணவாட்டம் ஏற்படும் 
போது ஏற்றுமதி அதிகரித்து இறக்குமதி குறையும் . இதனால் 
அந்நியச் செலாவணியின் தேவை , அளிப்பு ஆகியவற்றிலும் 
மாற்றம் ஏற்படும் . இறக்குமதி அதிகரித்தால் அந்நியச் செலா 
வணியின் தேவை அதிகரிக்கவும் , ஏற்றுமதி குறைந்தால் அந்நியச் 
செலாவணியின் அளிப்புக் குறையவும் செய்யும் . 2. ஏற்றுமதி 
இறக்குமதி செய்யும் பண்டங்களின் நெகிழ்ச்சியைப் பொறுத்தும் 
அந்நியச் செலாவணியின் தேவையும் அளிப்பும் அமையும் . வெளி 
நாட்டின் தேவையும் உள் நாட்டின் அளிப்பும் நெகிழ்ச்சியுள்ளதாக 
இருந்தால் அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பும் தேவையும் 
நெகிழ்ச்சியுள்ளதாக இருக்கும் . மாறாக , இறக்குமதியின் தேவையும் 
ஏற்றுமதியின் அளிப்பும் நெகிழ்ச்சியற்றதாக இருக்குமானால் , 
அந்நியச் செலாவணியின் தேவையும் அளிப்பும் நெகிழ்ச்சி குறைந்த 
தாக இருக்கும் . 3. அங்காடியின் அளவும் அந்நியச் செலா 
வணியின் தேவை , அளிப்பை நிர்ணயிக்கும் காரணியாகும் . ஒரு 
நாட்டின் ஏற்றுமதி பல நாடுகளுக்குச் செய்யப்படும் போது , அந் 
நாட்டின் ஏற்றுமதித் தேவை நெகிழ்ச்சியுடையதாக இருக்கும் . 
மாறாக , ஒரு நாடு சில நாடுகளுக்கு மட்டும் பண்டங்களை ஏற்றுமதி 
செய்யுமானால் , ஏற்றுமதித் தேவை நெகிழ்ச்சி குறைந்ததாக 
இருக்கும் . இதனால் பல நாடுகளுக்குப் பண்டங்களை ஏற்றுமதி 
செய்யும் நாடு , ஒரு குறிப்பிட்ட நாட்டிற்கு அதிகம் ஏற்றுமதி 
செய்து அந்த நாட்டின் செலாவணியை நாணயமாற்று அங்காடி 
யில் அதிகரிக்க முடியும் . ஓரிரு நாடுகளுக்கு ஏற்றுமதி செய்யும் 
நாடு அந்த நாடுகளின் செலாவணியைத்தான் பெறமுடியும் . 
4. பன்னாட்டு வாணிகம் ஒரு நாட்டின் பொருளாதாரத்தில் 
ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளால் பாதிக்கப்படுகின்றது .. பொரு 
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ளாதார நடவடிக்கை அதிகரிக்கும்போது பூரிப்பின் காரணமாகக் 
கச்சாப் பொருள்கள் இறக்குமதி செய்ய வேண்டிய தேவை 
ஏற்படும் . தனிநபரின் வருமானம் அதிகரிப்பதால் நுகர்ச்சிப் 
பொருள்களும் இறக்குமதி செய்யவேண்டிய தேவை ஏற்படும் . 
இதனால் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதிகரிக்கும் . ஆனால் , 
பொருளாதார மந்த காலங்களில் இறக்குமதியின் அளவு குறையு 
மாதலின் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை குறையும் . 5. இறுதி 
யாகத் தொழிற்காப்புக் கொள்கையும் அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவை , அளிப்பு ஆகியவற்றில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . காப்பு 
வரிகள் வெளிநாட்டுப் பண்டம் , உள்நாட்டுப் பண்டம் ஆகிய 
வற்றின் விலைகளில் மாற்றங்களை உண்டாக்குகின்றன . இறக்கு 
மதியைக் கட்டுப்படுத்துதல் , இறக்குமதி மீது காப்புவரி விதித்தல் 
முதலியவை இறக்குமதியின் அளவைக் குறைத்து அந்நியச் செலா 
வணியின் தேவையைக் குறைக்கும் . 


புலனாகா ஏற்றுமதி இறக்குமதிகள் 

பண்டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்குமதி தவிர மற்ற நடவடிக்கை 
களுக்குச் செலுத்தப்படும் தொகைகள் இதில் அடங்கும் . 

பயணச் 
செலவுகள் , வட்டி , இலாபஈவு , ஒரு நாடு மற்ற நாட்டிற்கு ஆற்றும் 
பணிக்குச் செலுத்தும் தொகை ஆகியவை புலனாகா ஏற்றுமதி 
இறக்குமதி என்று சொல்லப்படுகின்றன . சில நாடுகள் மற்ற நாடு 
களுக்குக் கப்பலில் பண்டங்களை ஏற்றிச் செல்கின்றன . இந்தப் 
பணிக்காகத் தொகை செலுத்தவேண்டியுள்ளது . இதனால் அந்நியச் 
செலாவணிக்குத் தேவை ஏற்படுகின்றது . அதைப் போலவே 
நாம் வெளிநாடுகளில் பயணம் செய்ய வேண்டியிருந்தால் அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவையும் , வெளிநாட்டினர் நமது நாட்டில் 
பயணம் செய்யும்போது அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பும் 
அதிகரிக்கும் . வெளிநாடுகளுக்கு நாம் செலுத்தவேண்டிய வட்டி 
காரணமாக அந்நியச் செலாவணிக்குத் தேவை ஏற்படுகிறது . 
இது ஏறக்குறைய நிலையாக இருக்கும் . இலாப ஈவு நிலையாக 
இருக்காதாதலின் அது தொழிலின் நிலைக்கு ஏற்ப மாறும் . அதற் 
கேற்ப அந்நியச் செலாவணியின் தேவையும் மாறும் . 


மூலதன ஏற்றுமதி இறக்குமதி 

அந்நியச் செலாவணிக்குத் தேவையும் அளிப்பும் மூலதனப் 
பெயர்ச்சி ( Capital Movements ) காரணமாகவும் , பழைய கடனைத் 
தீர்ப்பதாலும் , இழப்பீடு ( Reparation ) செலுத்துவதாலும் ஏற்பட 
லாம் . ஒரு நாடு சம அளவுக் கடனைக் கொடுக்கவும் வாங்கவும் 
செய்யும் என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . வெளிநாட்டுக் கடன் , 
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நீண்ட காலக்கடன் அல்லது குறுகியகாலக் கடனாக இருக்கலாம் . 
சில சமயங்களில் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக் 
குறை ஏற்பட்டால் அதை ஈடு செய்யக் கடன் வாங்கலாம் . நீண்ட 
கால மூலதனப் பெயர்ச்சிகள் ஏறக்குறைய நிலையான மாற்றுவீதம் 
இருக்கும்போதுதான் ஏற்படுகின்றன . அயல் நாட்டுச் செலாவணி 
மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஊக வாணிக நட 
வடிக்கைகளை ஊக்குவிக்கின்றன . எடுத்துக்காட்டாக , அந்நியச் 
செலாவணியின் விலை அதிகரிக்கும் போதும் , இன்னும் அதிகரிக்கும் 
என்றும் எதிர்பார்க்கப்படும் போதும் ஊக வணிகர்கள் அந்நியச் 
செலாவணியை அதிகமாக வாங்கி எதிர்காலத்தில் இலாபமடைய 
விரும்புவர் . இதனால் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதி 
கரிக்கும் . 


அந்நியச் செலாவணி மாற்றுவீதம் அயல் நாட்டு நாணய 
மாற்று அங்காடியில் நாம் முன்கூறியபடி அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவை . அளிப்பு ஆகியவற்றால் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றன . அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவையும் அளிப்பும் சமமாக இருக்கும் போது 
மாற்றுவீதம் சமநிலையில் இருக்கும் . சமநிலை வீதத்தைவிட அதிக 
மாக இருக்கும்போது அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதிக 
மாகவும் அளிப்புக் குறைவாகவும் இருக்கும் . அப்போது உள் 
நாட்டுச் செலாவணியைக் கொண்டு அந்நியச் செலாவணியைப் 
பெற நாம் அதிகம் செலுத்தவேண்டியிருக்கும் . மாறாக , அயல் 
நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடியில் அந்நியச் செலாவணியின் 
அளிப்பு அதிகமாகவும் தேவை குறைவாகவும் இருக்கும் போது 
மாற்றுவீதம் சமநிலைவீதத்தைவிடக் குறைவாக இருக்கும் . 
அப்போது நாம் உள்நாட்டுச் செலாவணியைக் கொண்டு அந்நியச் 
செலாவணியைப் பெற அதிகம் செலுத்த வேண்டியிருக்காது . 


சமநிலை மாற்றுவீதமானது வெவ்வேறு சூழ்நிலைகளில் வெவ் 
வேறு விதமாக நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . இரண்டு நாடுகளும் 
பொன் திட்டத்திலிருக்குமானால் , அந்த இரண்டு நாட்டு நாணயங் 
களின் எடை , தூய்மை ( Weight and Fineness ) ஆகியவற்றின் 
அடிப்படையில் மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப்படும் . இதனை ‘ நாணயச் 
சாலை சமன் மாற்றுவீதம் ( Mint Par of Exchange ) என்பார்கள் . 
இரண்டு நாடுகளில் ஒன்று பொன் திட்டத்திலும் மற்றொன்று 
வெள்ளித் திட்டத்திலும் இருக்கும்போதும் மாற்று வீதம் நாணயச் 
சாலை வீதத்தின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படும் . ஆனால் , இரு 
உலோகங்களின் அங்காடி விகிதங்கள் மாறும்போது , நாணயச் 
சாலை மாற்று வீதமும் மாறும் . ஆதலின் பொன்னையும் வெள்ளி 
யையும் இருநாடுகள் திட்டமாகப் பின்பற்றும் போது மாற்று வீத 
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மானது , அங்காடி வீதத்திற்கேற்ப மாறும் நாணயச்சாலை மாற்று 
வீதத்தின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படும் . இறுதியாக , இரு 
நாடுகளும் மாற்றுரிமையற்ற காகிதத் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் 
போது மாற்றுவீதத்தை நாணயச்சாலை வீதத்தின் அடிப்படையில் 
நிர்ணயிக்க முடியாது என்பது தெளிவு . 

ஆதலின் 

காகிதத் 
திட்டத்தின்கீழ் இருநாட்டுச் செலாவணிகளின் வாங்குந்திறனின் 
( Purchasing Power ) அடிப்படையில் மாற்றுவிகிதமானது நிர்ண 
யிக்கப்படும் . பொன் திட்டத்தின் கீழும் , காகிதத் திட்டத்தின் 
கீழும் மாற்றுவிகிதம் எப்படித் தீர்மானிக்கப்படுகின்றது என்பதைச் 
சற்று விரிவாகக் காண்போம் . 

பொன் திட்டத்தின் கீழ் மாற்றுவீதம் 
நாணயச் சமன் கோட்பாடு ( Mint Parity Theory ) 

இருநாடுகள் பொன் திட்டத்தின்கீழ் இருக்கும்போது மாற்று 
வீதம் எப்படி நிர்ணயிக்கப்படுகிறது என்பதைப் பொன் திட்டம் 
என்ற அத்தியாயத்தின் கீழ் விரிவாக விளக்கியுள்ளோம் . 

நாம் 
ஏற்கனவே பார்த்தபடி பொன் திட்டத்தின்கீழ் இருநாட்டு நாண 
யங்களின் எடை , தூய்மை ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் நாணய் 
மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப்படும் . முதல் உலகப் போருக்கு முன் 
இங்கிலாந்தும் அமெரிக்காவும் தூய பொன் திட்டத்தைக் கடைப் 
பிடித்து வந்தன . 1914 ஆம் ஆண்டுவரை ஒரு பவுன் ( Soverign ) 
நாணயத்தின் எடை 123 : 274 குன்றிமணியாகவும் தூய்மை } 
ஆகவும் இருந்தது . பத்து டாலர் நாணயத்தின் எடை 258 குன்றி 
மணியாகவும் அதன் தூய்மை * ஆகவும் இருந்தது . இங்குத் 
தூய்மை என்பது நாணயத்தின் மொத்த எடையில் தூய்மையான 
தங்கத்தின் அளவு என்ன விகிதத்தில் ( Proportion of Pure Metal ) 
இருக்கும் என்பதைக் குறிக்கும் . 

இப்போது நாணய மாற்றுவீதத்தைக் கீழ்வருமாறு கணக் 
கிடலாம் . 

ஒரு சவரனின் எடை 123 : 274 குன்றிமணி . 

அதன் தூய்மை 11 . 
சவரனில் தூய்மையான தங்கத்தின் எடை 123 : 274x } } 

= 113.001 குன்றிமணி . 
10 டாலர் நாணயத்தின் எடை 258 குன்றிமணி . 
அதன் தூய்மை . 

258 
டாலரில் தூய்மையான தங்கத்தின் எடை 

10 
23. 22 குன்றிமணி . 


| 


9 


X 


10 
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எனவே நாணய மாற்றுவீதம் £ 1 = 113.001 குன்றிமணி . 

$ 11 = 23 22 குன்றிமணி . 

113.001 
£ 1 = 

23. 22 
= $ 4 • 8665 . 


இதன்படி பவுண்டிற்கும் டாலருக்குமிடையே மாற்றுவீதம் 
£ 1 = $ 4-8665 என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . இது நாணயச்சாலை 
குறிப்பிட்ட எடை , தூய்மை ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் நிர்ண 
யிக்கப்படுவதால் நாணயச்சாலை சமன் மாற்றுவீதம் ( Mint Par of 
Exchange ) என்று வழங்கப்படுகின்றது . இப்படி நிர்ணயிக்கப்படும் 
மாற்றுவீதம் ஏறக்குறைய நிலையாக இருக்கும் . அப்படி ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் ஏற்பட்டாலும் அது ஓர் எல்லைக்குள்ளே நிகழும் . 
நாணய மாற்று விகிதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் ஒரு பவுனை 
( 113 குன்றிமணி எடைப் பொன்னை ) ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்றொரு 
நாட்டிற்குக் கப்பல் மூலம் அனுப்ப ஆகும் செலவு எவ்வளவோ 
அந்த அளவே ஏற்படும் . இங்கிலாந்திலிருந்து அமெரிக்காவிற்கு 
ஒரு பவுனை அனுப்பக் கப்பல் கட்டணம் , காப்புச்செலவு ( Insurance ) , 
போக்குவரத்துக்காலத்தில் வட்டி இழப்பு முதலியவை எல்லாம் 
சேர்ந்து சுமார் 2 சென்டுகள் என்று வைத்துக்கொள்வோம் . 
இப்போது அமெரிக்க நாட்டிலிருக்கும் ஒருவர் , இங்கிலாந்தி 
லிருக்கும் ஒருவருக்குத் தொகை செலுத்த வேண்டியிருந்தால் , 
அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் டாலரைக் கொடுத்து , ஸ்டெர் 
லிங் பவுண்டைப் பெறலாம் . அல்லது போக்குவரத்துச்செலவை 
ஏற்றுக்கொண்டு 113 குன்றிமணிப் பொன்னை இங்கிலாந்திற்கு 
அனுப்பலாம் . அது இருநாடுகளுக்கும் இடையேயுள்ள வாணிக 
நிலையைப் பொறுத்தது . எடுத்துக்காட்டாக , அமெரிக்க நாட்டின் 
இறக்குமதி மிகுதி , ஏற்றுமதி குறைவு என்றால் அமெரிக்க நாட்டின் 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை ஏற்பட்டு 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டிற்குத் தேவை அதிகரிக்கும் . இதனால் 
அங்காடி விகிதத்தில் மாற்றம் ஏற்படும் . அமெரிக்க மக்கள் 
அதிக அளவு டாலரைக் கொடுத்துப் பவுண்டைப் பெற வேண்டி 
யிருக்கும் . இதனால் மாற்று வீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் . 
அங்காடியில் மாற்றுவீதம் £ 1 = 4 • 8865 என்று இருக்குமானால் 
பொன் ஏற்றுமதி செய்யப்படமாட்டாது . இந்த வீதத்தில் 
ஒரு பவுண்டின் போக்குவரத்துச்செலவாக 2 சென்டும் அடங்கும் . 

நாணயச்சாலை மாற்றுவீதத்தோடு போக்குவரத்துச் 
செலவைக் 

கூட்டுவதால் ( $ 4.8665 + .02 = $ 4.8865 ) 
பெறலாம் . இதற்கு மேலும் மாற்றுவீதத்தில் டாலரின் அளிப்பு 
அதிகரிக்குமானால் பொன் ஏற்றுமதி செய்யப்படும் . இதனால் 
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இதைப் பொன் ஏற்றுமதி எல்லை ( Gold Export Point ) என்று 
கூறுகிறோம் . இது இங்கிலாந்தின் பொன் இறக்குமதி எல்லை 
( Gold Import Point ) ஆகும் . இதைப்போலவே இங்கிலாந்தின் 
இறக்குமதி அதிகமாகவும் ஏற்றுமதி குறைவாகவும் இருந்தால் 
இங்கிலாந்தின் அயல் நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடியில் 
டாலருக்குத்தேவை ஏற்படும் . அங்காடியில் நாணயமாற்றுவீதம் 
£ 1 = $ 4.8465 ஆக இருந்தால் இங்கிலாந்திலிருந்து 

பொன் 
ஏற்றுமதியாகாது . இதனை நாணயச்சாலை மாற்று வீதத்திலிருந்து 
போக்குவரத்துச் செலவைக்கழித்தால் ( $ 4 • 8665-02 = $ 4 • 8465 ) 
பெறலாம் . மாற்றுவிகிதத்தில் டாலரின் அளவு இதைவிடக் 

றையும் போது பொன்னை ஏற்றுமதி செய்வது ஆதாயமாகக் 
கருதப்படும் . இதனால் இதை இங்கிலாந்தின் பொன் ஏற்றுமதி 
எல்லையாகவும் அமெரிக்க நாட்டின் பொன் இறக்குமதி எல்லை 
யாகவும் கருதலாம் . 


இதிலிருந்து பொன் திட்டத்தின்கீழ் மாற்றுவீதங்கள் பேரள 
வில் ஏறவோ தாழவோ முடியாது என்று அறிகிறோம் . நாணயச் 
சாலை மாற்றுவீதத்திற்கும் அங்காடி மாற்றுவீதத்திற்குமிடையே 
ஏற்றத்தாழ்வு போக்குவரத்துச் செலவின் அளவுதான் ஏற்பட 
முடியும் . பவுண்டிற்கும் டாலருக்கும் இடையே மாற்றுவீதம் 
£ 1 = $ 4 • 8665 என்று நிர்ணயிக்கப்பட்ட நிலையில் , அங்காடி மாற்று 
வீதம் £ 1 = $ 4.8865 என்று அதிகரிக்கவோ அல்லது £ 1 = $ 4.8465 
என்று குறையவோ செய்யலாம் . அதாவது பொன் ஏற்றுமதி 
எல்லை அல்லது இறக்குமதி எல்லைவரைதான் 

உயரவோ 
குறையவோ செய்யும் . ஆதலின் இந்த எல்லைகள் மேல் எல்லை 
( Upper Limit ) என்றும் கீழ்எல்லை (Lower Limit ) என்றும் கூறப்படு 
கின்றன . இந்த எல்லைகளில் பொன் ஏற்றுமதியும் இறக்குமதியும் 
செய்யப்படுவதால் அவைகள் பொன் பெயர்ச்சி நிலைகள் ( Gold 
Specie Points ) என்றும் குறிப்பிடப்படுகின்றன . இதிலிருந்து 
பொன் திட்டத்தின்கீழ் மாற்றுவீதம் ஓரளவு நிலையாகவே இருக்கு 
மென்றும் , அப்படி ஏற்றத்தாழ்வு ஏற்பட்டாலும் அது மிகக் 
குறைந்த அளவு அதாவது பொன் ஏற்றுமதி எல்லை இறக்குமதி 
எல்லைக்குமேல் இருக்காது எனவும் கூறலாம் . 


இந்தக் கோட்பாடு சரிவரச் செயல்பட வேண்டுமானால் இரு 
நாடுகளும் பொன் திட்ட விதிகளைச் சரியாகப் பின்பற்றவேண்டும் . 
ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்றொரு நாட்டிற்குப் பொன் செல்ல 
எவ்விதத் தடையும் இருக்கக்கூடாது . அதோடு பொன் திட்டம் 
தன்னிச்சையாகச் செயல்பட வேண்டும் . பாதக 

வாணிகக் 
கொடுப்பல் நிலையில் ஒரு நாடு இருக்கும்போது பொன் அந்த 


அந்நியச் செலாவணி 
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நாட்டைவிட்டுச் செல்லும் . பொன்னை இழந்த நாடு செலாவணி . 
கடன் முதலியவற்றைச் சுருக்குவதால் அந்த நாட்டில் விலைமட்டம் 
சரியும் . சாதக வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையில் இருக்கும்போது 
பொன் அந்த நாட்டை அடையும் . அந்த நாடு செலாவணி 
கடன் முதலியவற்றைப் பெருக்குவதால் அந்த நாட்டின் விலை 
மட்டம் உயரும் . விலைமட்டம் சரியும் நாட்டில் ஏற்றுமதி பெருகி 
இறக்குமதி குறையும் . இதனால் இழந்த பொன்னை மீண்டும் 
பெறும் . விலைமட்டம் உயரும் நாட்டில் ஏற்றுமதி குறைந்து 
இறக்குமதி பெருகுவதால் அது மிகுதியாகப் பெற்ற பொன்னை 
இழக்க நேரிடும் . இதனால் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலையில் சமநிலை ஏற்படும் . அங்காடி மாற்றுவீதத்தில் ஏற்பட்ட 
ஏற்றத்தாழ்வுகளும் குறைந்து அது நாணயச்சாலை மாற்றுவீதத் 
திற்குச் சமமாகும் . இப்போது பொன் திட்டம் நடைமுறையில் 
இல்லையாதலின் இந்தக் கோட்பாடு அவ்வளவு முக்கியமானதாகக் 
கருதப்படுவதில்லை . 


வாங்குந்திறன் சமன் கோட்பாடு ( Purchasing Power Parity Theory ) 

பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டுக் காகிதத் திட்டம் பின்பற்றப் 
பட்டபின் 

மாற்றுவீதத்தை எப்படி நிர்ணயிப்பது என்பதை 
விளக்கவேண்டிய தேவை இன்றியமையாததாகிவிட்டது . முதல் 
உலகப் போருக்குப்பின் மத்திய ஐரோப்பாவில் பெரும்பான்மை 
யான நாடுகளில் பணவீக்கம் இருந்தது . பற்றாக்குறை வரவு 
செலவுத் திட்டத்தை மேற்கொள்ள வேண்டிய நிலை இந் நாடுகளில் 
ஏற்பட்டன . பணத்தின் மதிப்புக் குறைந்ததன் காரணமாக 
மாற்றுவீதத்திலும் நிலையற்ற தன்மை காணப்பட்டது . இந்தச் 
சூழ்நிலைகளைக் கருத்தில் கொண்டு ஸ்வீடன் நாட்டுப் பேராசிரிய 
ரான கஸ்டாவ் காஸல் ( Gustav Cassel) என்பார் பணத்தின் 
வாங்கும் திறனை நிலைப்படுத்தினால் தான் மாற்று வீதம் நிலையாக 
இருக்கும் என்று குறிப்பிட்டார் , பணத்தின் வாங்கும் திறனுக்கும் 
மாற்றுவீதத்திற்குமுள்ள தொடர்பை ஒரு கோட்பாட்டு வடிவில் 
வெளியிட்டார் . அந்தக் கோட்பாடே வாங்குந்திறன் சமன் 
கோட்பாடு என்று வழங்கப்படுகின்றது . இவருக்கு முன் ஜான் 
வீட்லே ( John Wheatley ) என்பார் 1802 ஆம் ஆண்டு தான் எழுதிய 
வாணிகம் , செலாவணிபற்றிக் குறிப்புகள் ( Remarks 
Currency and Commerce ) என்ற நூலில் இந்தக் கோட்பாட்டைக் 
கூறியிருந்தார் . என்றாலும் இந்தக் கோட்பாட்டைச் செம்மைப் 
படுத்தி ஒரு முழுமையான வடிவில் வெளியிட்ட பெருமை பொரு 
ளியல் அறிஞரான காசலையே சாரும் . இதன் விளக்கம் 1914 ஆம் 
ஆண்டுக்குப் பிறகு பணமும் அந்நியச் செலாவணியும் ( Money and 
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Foreign Exchange After 1914 ) என்ற புத்தகத்தில் காணப்படு 


கின்றது . 


கோட்பாட்டின் விளக்கம் 

பேராசிரியர் கிரௌதர் கோட்பாட்டைக் கீழ்வருமாறு விளக்கு 
கிறார் . விலைகளுக்கும் மாற்றுவீதத்திற்கும் உள்ள தொடர்பு 
எளிமையானது . 

பணத்தின் மதிப்பிற்கும் விலைகளுக்கும் உள்ள 
உறவு நேர்மாறானது . விலைகள் அதிகரிக்கும்போது பணத்தின் 
மதிப்புக் குறையவும் விலைகள் குறையும்போது பணத்தின் மதிப்பு 
அதிகரிக்கவும் செய்யும் . விலைகளால் நிர்ணயிக்கப்படும் பணத்தின் 
மதிப்பை உள் நாட்டு மதிப்பு ( Internal Value) எனலாம் . உள் 
நாட்டுச் செலாவணி , அயல் நாட்டுச் செலாவணிக்கு மாற்றப்படும் 
விகிதம் பணத்தின் வெளிநாட்டு மதிப்பை ( External Value ) நிர்ண 
யிப்பதாகக் கொள்ளலாம் . பணத்தின் வெளிநாட்டு மதிப்பு 
உள்நாட்டு மதிப்பின் அடிப்படையில் மாறும் . சரியாகச் சொல்லப் 
போனால் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பு செலாவணியின் 
உள்நாட்டு மதிப்பு மற்ற நாட்டுச் செலாவணிகளின் உள் நாட்டு 
மதிப்போடு தொடர்பு கொண்டு மாறுவதற்கேற்ப மாறும் . 
அதாவது இரு செலாவணிகளுக்கிடையே உள்ள மாற்றுவீதமும் 
அவைகளுடைய வாங்குந் திறன்களுக்கிடையே உள்ள வீதமும் 
ஒன்றாகவே இருக்கும் . இதுவே வாங்குந்திறன் கோட்பாடு என்று 
கூறப்படுகின்றது . " 


2 


வாங்குந்திறன் சமன் கோட்பாட்டின்படி மாற்றுவீதங்கள் 
பல்வேறு நாட்டுச் செலாவணிகளின் உள்நாட்டு வாங்குந்திறனின் 
உறவை வெளிப்படுத்த வேண்டும் . 2 இக் கோட்பாட்டின்படி 
அந்நியச் செலாவணிக்குத் தேவை ஏற்படுவதே அந்நியச் செலா 
வணி அந்நிய நாட்டில் பண்டங்களை வாங்குந்திறன் பெற்றிருப் 
பதுதான் . உள்நாட்டுச் செலாவணியை வெளிநாட்டுச் செலாவணி 
யாக மாற்றும்போது உள் நாட்டு வாங்குந்திறன் வெளிநாட்டு 
வாங்குந்திறனாக மாற்றப்படுகின்றது . ஆகவே இங்கு இருநாட்டுச் 
செலாவணிகளின் வாங்குந்திறனின் அடிப்படையில் மாற்றுவீதத் 
தைத் தீர்மானிக்கின்றோம் . விலைமட்டம் எந்த அளவு உயரு 
கிறதோ அதே அளவு மாற்றுவீதம் குறையும் . விலைமட்டத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தின . 
ஆனால் , மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் விலைமட்டத்தில் 
நிலையான மாறுதல்களை ஏற்படுத்தமுடியாது . ஹெபர்லர் கூறு 


1 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 226 . 
2 Whale -- International Trade, p . 46 ; 
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கிறபடி வாங்குந்திறன் சமன் கோட்பாட்டைத் தனி விலைமட்டங் 
களுக்குப் பயன்படுத்தமுடியாது . 

ஆனால் , விலைமட்டங்களில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களுக்கு மட்டுமே பயன்படுத்த முடியும் . 

இதை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்கலாம் . இங்கிலாந்தில் 
சில பொருள்களை ஒரு பவுண்டிற்கு வாங்குவதாக வைத்துக் 
கொள்வோம் . அமெரிக்காவில் அதே அளவுப் பொருள்கள் 
$ 4.50 க்கு விற்பதாகக் கொள்வோம் . இப்போது சமநிலை மாற்று 
வீதம் £ 1 = $ 4.50 ஆகும் . ஆனால் , அங்காடி மாற்றுவீதம் இதை 
விடக் கூடுதலாகவோ குறைவாகவோ இருக்கலாம் . சமநிலை 
மாற்றுவீதம் £ 1 = $ 4 • 50 இருக்கும்போது அங்காடி மாற்று 
வீதம் £ 1 = $ 400 என்று இருப்பதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
இப்போது பவுண்டு குறைமதிப்புச் ( Under Valued ) செய்யப் 
பட்டுள்ளது எனலாம் . மாற்றுவீதத்தில் பவுண்டின் மதிப்புக் 
குறைந்துள்ளது . இப்போது நான்கு டாலர்களைக் கொடுத்து ஒரு 
பவுண்டைப் பெறுவது இலாபமாகும் . ஒரு பவுண்டிற்குப் 
பொருள்களை இங்கிலாந்தில் வாங்கி அமெரிக்காவிற்குக் கொண்டு 
வந்து விற்றால் 4-50 டாலருக்கு விற்கலாம் . நாம் போக்குவரத்துச் 
செலவைக் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ளாவிட்டால் இந்த மாற்று 
வீதத்தால் அமெரிக்காவின் இறக்குமதி பெருகும் . ஏற்றுமதி 
குறையும் . ஏனென்றால் இங்கிலாந்து நாட்டு மக்கள் அமெரிக்காவில் 
பவுண்டை நான்கு டாலராக மாற்றிப் பண்டங்களை இறக்குமதி 
செய்து விற்றால் நஷ்டமே ஏற்படும் . இதனால் அமெரிக்காவில் 
பவுண்டுத் தேவை அதிகமாகவும் இங்கிலாந்தில் டாலருக்குத் 
தேவை குறைவாகவும் ஏற்படும் . இதன் விளைவு பவுண்டின் 
மதிப்பு டாலரின் மதிப்பைவிட உயரும் . இது சமநிலை மாற்று 
வீதத்தை அடையும் வரை நிகழும் . இதைப்போலவே அங்காடி 
மாற்றுவீதம் £ 1 = $ 5 என்று இருப்பதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
இப்போது பவுண்டு மிகைமதிப்புச் ( Over Valued ) செய்யப் 
பட்டுள்ளதாகக் கூறலாம் . அதாவது மாற்றுவீதத்தில் பவுண்டின் 
மதிப்பு அதிகரித்துள்ளது . இந் நிலையில் பவுண்டை டாலராக 
மாற்றினால் அமெரிக்காவில் அதிக அளவுப் பொருள்கள் வாங்க 
முடியும் . இதனால் அமெரிக்காவின் ஏற்றுமதி கூடும் . ஆனால் . 
அமெரிக்காவிலுள்ள யாரும் இந்த 

இந்த மாற்றுவீதத்தின் அடிப் 
படையில் டாலர்களைப் பவுண்டாக மாற்றி இங்கிலாந்திலிருந்து 
பொருள்களை இறக்குமதி செய்து அமெரிக்காவில் விற்க முன்வர 
மாட்டார்கள் . காரணம் இதனால் அவர்களுக்கு நஷ்டமே 
ஏற்படும் . அமெரிக்காவின் ஏற்றுமதி பெருகுவதால் இங்கிலாந்தில் 
டாலருக்குத் தேவை அதிகமாக ஏற்படும் . அமெரிக்காவில் டால 

I Haberler -The Theory of International Trade , p . 35 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ருக்குத் தேவை குறைவாகவே இருக்கும் . இதனால் டாலரின் 
மதிப்பு , பவுண்டைவிட உயரும் . இது அங்காடி மாற்றுவீதம் , 
சமநிலை மாற்று வீதத்தை அடையும் வரை நிகழும் . இதிலிருந்து 
வாங்குந்திறனின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படும் சமநிலை 
மாற்று வீதத்திலிருந்து அங்காடி மாற்றுவீதம் வேறுபட்டு ஒரு 
நாட்டுச் செவாவணி மிகைமதிப்போ அல்லது குறைமதிப்போ 
செய்யப்பட்டாலும் அது தானே சரிசெய்யப்பட்டு அங்காடி 
மாற்று வீதமும் சமநிலை மாற்று வீதமும் சமமாகும் எனலாம் . 


அளக்க 


வாங்குந்திறனை அளத்தல் 

வாங்குந்திறன் அளக்கப்பட்டுக் கோட்பாடு எப்படிச் செயல் 
படுகிறதென்பதைக் காண்போம் . பணத்தின் தனிமதிப்பை 
அளக்கமுடியாது என்றும் தராதர மதிப்பைத்தான் 
முடியும் என்பதையும் வேறொரு அத்தியாயத்தில் பார்த்தோம் . 
குறியீட்டெண்களைக் கொண்டு பணத்தின் மதிப்பைத் தோராய 
மாகத்தான் அளக்கமுடியும் . ஆதலின் குறியீட்டெண்களைப் பயன் 
படுத்திக் குறிப்பிட்ட தள ஆண்டில் இரண்டு நாடுகளின் 
வாங்குந்திறனும் எந்த அளவு வேறுபட்டிருக்கிறது என்று கணக்கிட 
முடியும் . குறிப்பிட்ட ஆண்டில் பவுண்டு , டாலரின் மாற்று மதிப்பு 
£ 1 = $ 4.866 

வைத்துக்கொள்வோம் . இதே நிலையில் 
வாங்குந்திறன் சமன்பாடும் சமமாக இருப்பதாகக் கொள்வோம் . 
இது சமநிலை மாற்றுவீதமாகும் . அடுத்த ஐந்து ஆண்டுகளில் 
இங்கிலாந்தில் விலை 100 இலிருந்து 160 ஆகவும் அமெரிக்காவில் 
விலை 100இலிருந்து 140 ஆகவும் உயர்ந்ததாகக் கொள்வோம் . 
ஐந்து ஆண்டுகளுக்குப் பிறகு வாங்குந்திறன் சமன்பாடு என்ன 
என்பதைக் கீழ்வருமாறு கணக்கிடலாம் . அதற்குப் பின்பற்றப் 
படும் சூத்திரம் , 


என்று 


வாங்குந்திறன் சமன்பாடு 

அமெரிக்க நாட்டின் குறியீட்டெண் 
இங்கிலாந்து நாட்டின் குறியீட்டெண் 

X தள ஆண்டின் மாற்றுவீதம் . 
143x $ 4 * 866 
$ 4 • 25 . 


ஆதலின் வாங்குந்திறனின் அடிப்படையில் புதிய சமன்பாடு 
£ 1 = $ 4 • 25 ஆக இருக்கும் . ஆனால் , அங்காடி மாற்று வீதம் இதை 
விடக் கூடுதலாகவோ குறைவாகவோ இருக்கலாம் . இத்தகைய 
மிகைமதிப்பும் குறைமதிப்பும் தாமே சரிசெய்யப்படும் என்பது 
ஏற்கனவே விளக்கப்பட்டுள்ளது . 
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கோட்பாட்டின் குறைபாடுகள் 

பேராசிரியர் காசலின் வாங்குந்திறன் சமன் கோட்பாட்டி 
லுள்ள குறைகளைப் பேராசிரியர் பிகு சுட்டிக்காட்டுகின்றார் . 
இந்தக் கோட்பாடு சரியாகச் செயல்பட வேண்டுமென்றால் ஒரு 
நாட்டில் உற்பத்தி செய்யப்படும் பொருள்கள் மற்றொரு நாட் 
டிற்குப் போக்குவரத்துச் செலவு இல்லாமலே எடுத்துச் செல்லப் 
படவேண்டும் . இது நடைமுறையில் இயலாததாகும் . அதோடு 
எல்லாப் பண்டங்களும் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பங்கு பெறுவ 
தாகக் கூறமுடியாது . மேலும் இக் கோட்பாடு வாணிகம் செய்யப் 
படும் பொருள்கள் வாணிகம் செய்யப்படாத பொருள்கள் ஆகிய 
இருவகைப் பொருள்களுக்கு மிடையே உள்ள விலைவிகிதம் மாறு 
படுவதில்லை என்று அனுமானிக்கின்றது . ஆனால் , நடைமுறையில் 
இப்படி நடைபெறுவதில்லை . ஆதலின் இந்த அடிப்படையில் நிர்ண 
யிக்கப்படும் மாற்றுவீதம் சமநிலை மாற்றுவீதமாக இருக்காது . 
இக் காரணங்களால் உள் நாட்டு வாங்குந்திறனும் , வெளிநாட்டு 
வாங்குந்திறனும் சமமாக இருக்கும் என்று கூறமுடியாது . 

இரண்டாவதாக , மாற்றுவீதத்தைக் கணக்கிடுவதில் சில 
தொல்லைகள் உள்ளன . வாங்குந்திறனைக் கணக்கிடக் குறியீட் 
டெண்கள் பயன்பகுத்தப்படுகின்றன . விலைகளின் அடிப்படையில் 
தயாரிக்கப்படும் குறியீட்டெண்கள் பலவாக உள்ளன . இதில் 
எந்தக் குறியீட்டெண்ணைக் கணக்கில் கொண்டு வாங்குந்திறனைக் 
கணக்கிட முடியும் என்பது பிரச்சினையாக உள்ளது . பேராசிரியர் 
கிரௌதர் கூறுவதுபோல எல்லாப் பொருள்களின் விலையையும் 
கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ள வேண்டியதில்லை . இதனால் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தில் பயன்படுத்தப்படும் பொருள்களை மட்டும் கணக்கில் 
எடுத்துக் கொள்ளவேண்டும் என்ற முடிவுக்கு வந்துவிட முடியாது . 
னென்றால் ஒரு பண்டம் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பயன்படுத்தப் 
படாத பண்டமாக இருந்தாலும் அந்தப் பண்டத்தின் விலை 
குறைந்தால் அதன் காரணமாக ஒரு நாடு மற்றொரு நாட்டி 
லிருந்து பண்டங்களை இறக்குமதி செய்யலாம் . மொத்த விலைக் 
குறியீட்டெண்கள் , கச்சாப் பொருள்கள் , இன்றியமையாத 
பொருள்கள் இவைகளின் அங்காடி விலையில் ஏற்படும் மாற்றங்களை 
அளக்கின்றன . இந்த வகைக் குறியீட்டெண்களைக் கொண்டு 
வாங்குந்திறனைக் கணக்கிட்டால் பொறிசெய் பொருள்கள் , 
பணிகள் முதலியவற்றைப் புறக்கணித்தவர்களாவோம் . 
வாழ்க்கைச் செலவுக் குறியீட்டெண்களைக் கொண்டு வாங்குந் 
திறனைத் தீர்மானிக்க முயன்றால் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்குத் 
தொடர்பில்லாத வாடகை போன்றவைகளையும் சேர்க்க வேண்டி 
வரும் . இதனால் கூலி வீதங்களின் குறியீட்டெண்ணைப் பயன் 
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படுத்துதே சிறந்த முறையாகக் கருதப்படுகிறது . கூலிகள் 
ஒவ்வொரு வகைப் பணியிலும் பண்டத்திலும் உள்ளடங்கியிருப் 
பதால் இம் முறை சிறந்த வழி எனக் கூறப்படுகிறது . ஆனால் , 
ஒவ்வொரு நாட்டிலும் உழைப்புத் திறன் வேறுபடுவதை நாம் 
கணக்கில் கொள்ளவேண்டும் . பொதுவாகக் கூறுமிடத்து இரண்டு 
நாடுகளின் வாங்குந்திறனில் ஏற்பட்ட வேறுபாட்டை ஒப்பிடும் 
வகையில் குறியீட்டெண்களைத் தயாரிப்பது அவ்வளவு எளிதல்ல . 
அதோடு பணத்தின் மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதலைத் தோராய 
மாகக் கணிக்கவே குறியீட்டெண்களால் முடியும் . 

மூன்றாவதாக , விலைமட்டத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களுக்கேற்ப 
மாற்றுவீதத்திலும் மாறுதல்கள் ஏற்படவேண்டும் . ஆனால் , மாற்று 
வீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படாமல் விலைமட்டத்தில் மட்டும் மாறு 
தல்கள் ஏற்படலாம் . இதற்குக் காரணம் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் 
அயல் நாட்டுச் செலாவணிகளுக்குத் தேவையும் அளிப்பும் , 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பங்குபெறும் ( Internationally Traded 
Goods ) பண்டங்களால் மட்டுமே ஏற்படுகின்றன . உள் நாட்டு 
வாணிகத்தில் பங்கு பெறும் ( Domestically Traded Goods ) பண்டங் 
களுக்கும் பணத்தின் வெளிநாட்டு மதிப்பிற்கும் நேர்முகத் 
தொடர்பு இல்லையாதலின் அவற்றின் விலைகள் மாற்றுவீதத்தைப் 
பாதிக்காமலே உயரவோ தாழவோ செய்யலாம் . இதனால் 

‘ பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பங்குபெறும் 
பண்டங்களை மட்டும் கணக்கில் கொள்ளும் வாங்குந்திறன் சமன் 
கோட்பாடு ஒரு வெற்றுக் கூற்று என்று குறிப்பிடுகிறார் . 

நான்காவதாகப் பேராசிரியர் காஸலின் கோட்பாடு விலை 
மாற்றங்கள் காரணமாக மாற்றுவீதம் மாறும் என்றும் , மாற்று 
வீதங்கள் மாறுவதால் விலைமட்டத்தில் மாறுதல் ஏற்படாது 
என்றும் கூறுகிறது . ஆனால் , இக் கூற்றில் மாற்றுவீதங்கள் மாறு 
வதால் விலைமட்டத்தில் மாறுதல் ஏற்படாது என்பதை ஏற்றுக் 
கொள்ள முடியாது . 

எடுத்துக்காட்டாக , ஒரு நாட்டிலிருந்து 
மற்றொரு நாட்டிற்கு ஊக வாணிக அடிப்படையில் மூலதனப் 
பெயர்ச்சி ஏற்படுவதாகக் கொள்வோம் . இதனால் அந் நாட்டு 
நாணயத்தின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் குறையும் . இதன் விளைவாக 
இறக்குமதிக்குச் செய்யப்படும் செலவு அதிகரிக்கும் . நமது 
எடுத்துக்காட்டில் இங்கிலாந்திலிருந்து மூலதனப் பெயர்ச்சி 
ஏற்பட்டதாகக் கொண்டால் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் வெளிநாட்டு 
மதிப்புக் குறைந்து அதன் இறக்குமதிக்கு ஆகும் செலவு 
அதிகரிக்கும் . இதனால் கச்சாப் பொருள்களின் இறக்குமதியை 


தான் 


கீன்சு , 


1 J. M. Keynes - A Tract on Monetary Reform , p . 101 . 


அந்நியச் செலாவணி 


367 


நம்பியிருக்கும் தொழில்களின் பண்டங்களின் விலை உயரும் . 
அதோடு பவுண்டின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் குறைந்து இருப்பதால் 
ஏற்றுமதிகள் பெருகும் . இதனால் பிரிட்டிஷ் ஏற்றுமதியாளர்கள் 
விலையைப் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைந்ததைவிடக் குறைவாக 
உயர்த்தி இலாபம் அடைவார்கள் . ஆனால் , அதே சமயத்தில் 
இங்கிலாந்தின் ஏற்றுமதித் தொழில்கள் போட்டியிடும் ஆற்றலை 
( Competitive Power ) பெற்று விளங்குவதால் , மற்ற நாடுகள் 
அங்காடிகளை இழக்காமலிருக்க விலைகளைக் குறைப்பார்கள் . 
ஆதலின் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைவால் இங்கிலாந்தில் விலைகள் 
உயர்வதோடு மற்ற நாடுகளின் விலைகள் குறைகின்றன . ஆதலின் 
மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களும் விலைமட்டத்தில் 
உள்நாட்டிலும் வெளிநாட்டிலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்து 
கின்றன எனலாம் . 


ஐந்தாவதாக , மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் எல்லா 
நாட்டு விலைமட்டங்களிலும் 

ஒரே மாதிரியான விளைவுகளை 
ஏற்படுத்தும் என்று சொல்ல முடியாது . ஒரு நாடு பேரளவில் 
நுகர்ச்சிப் பொருள்களை இறக்குமதி செய்து கொண்டும் , பொரு 
ளாதார வளங்களில் அதிக அளவை ஏற்றுமதிப் பொருள்களை 
உற்பத்தி செய்யவும் பயன்படுத்துமானால் விலை மட்டங்களின் 
ஏற்றத்தாழ்வு அதிகரிக்கும் . எந்த நாட்டின் மொத்த வாணி 
கத்தில் பெரும்பகுதி வெளிநாட்டு வாணிகமாக இருக்கிறதோ 
அந்த நாட்டின் விலைமட்டம் மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் 
தலால் அதிக அளவு ஏற்றத்தாழ்வுக்கு உட்படும் . இதற்கு 
எடுத்துக்காட்டாக , இங்கிலாந்தையும் ஹாலந்தையும் குறிப் 
பிடலாம் . 


மாறு 


ஆறாவதாகக் கோட்பாடு விளக்குவதைப்போலச் செலாவணி 
களின் வாங்குந்திறனுக்கும் அந்நியச் செலாவணியின் 

மாற்று 
வீதத்திற்கும் நேரடித் தொடர்பு இருப்பதாகக் கூறமுடியாது . 
மாற்றுவீதங்கள் வாங்குந்திறனைத் தவிர மற்றக் காரணிகளாலும் 
பாதிக்கப்படுகின்றன . எடுத்துக்காட்டாக , மாற்றுவீதங்களில் 
மாற்றம் சுங்க வரிகளால் ( Tariff ) ஏற்படக் கூடும் . ஒரு நாடு தன் 
இறக்குமதிகளின் மீது வரியும் , மற்ற நாடுகள் ஏதாவதொரு 
காரணத்தால் அத்தகைய வரி விதிக்காமலும் இருக்குமானால் வரி 
விதிக்கும் நாட்டுச் செலாவணியின் மாற்றுவீத மதிப்பு ( Exchange 
Value ) உயரும் . உள் நாட்டு விலைமட்டத்தில் எந்த மாற்றமும் 
இல்லாமலேயே இது நிகழும் . 

ஏழாவதாக , வாங்குந்திறன் சமன் கோட்பாடு அந்நியச் செலா 
வணிக்குத் தேவையும் அவிப்பும் பண்டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்கு 
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யால் மட்டும் ஏற்படுகிறது என்று கூறுகிறது . ஆனால் , அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவையும் அளிப்பும் புலனாகா ஏற்றுமதி இறக்கு 
மதிகளான கப்பல் , சரக்குக் கட்டணங்கள் , 

முதலீட்டுப் 
பெயர்ச்சிகள் , வட்டி , இலாபங்கள் , பயணச் செலவுகள் போன்ற 
வைகளாலும் ஏற்படுகின்றன . ஆதலின் மாற்று வீதம் அந்நிய 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் அடங்கும் எல்லாக் காரணி 
களாலும் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றதேயல்லாமல் வாணிகக் 
கொடுப்பல் நிலையில் அடங்கும் பண்டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்கு 
மதியால் மட்டும் நிர்ணயிக்கப்படுவதில்லை . 


எட்டாவதாக , இரு நாடுகளின் 

செலாவணிகளுக்கும் 
இடையே ஏற்படும் சமநிலை விலைமட்டம் மாறாமலிருக்கும்போதும் 
ஒரு நாட்டிற்கு மற்ற நாட்டின் பண்டங்கள் தேவை அதிகரிப்பதா 
லேயோ 

குறைவதாலேயோ பாதிக்கப்படலாம் . வாங்குந் 
திறன் சமன் கோட்பாடு விலைமட்டங்களில் ஏற்படும் மாறுதல்களை 
மட்டும் பெரிதாகக் கொண்டு பண்டங்களுக்கு ஏற்படும் தேவையின் 
அளவை நிர்ணயிக்கும் காரணிகளைப் புறக்கணிக்கின்றது . இது 
தேவை முழுவதும் விலையைச் சார்ந்தது என்று கருதுகிறது . விலை 
மட்டம் நிலையாக இருந்தாலும் மொத்த வருமானத்திலும் செல 
விலும் ஏற்படும் மாறுதல்கள் அயல் நாட்டு வாணிகத்தின் 
அளவிலும் மதிப்பிலும் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . இந்தக் 
கருத்தை இரக்னர் நர்க்ஸ் ( Ragner Nurkes ) வலியுறுத்திப் பொரு 
ளாதார மந்த காலங்களிலும் மீட்சியின் ஆரம்ப நிலையிலும் 
பண்டங்கள் , உற்பத்திக் காரணிகளின் நெகிழ்ச்சி மிக அதிகமாக 
இருக்குமாதலின் விலைகளில் அதிக மாற்றம் இல்லாமலேயே பயன் 
தரு தேவையில் பெரிய மாறுதல்கள் ஏற்படுமென்று கூறுகிறார் . " 
விலைமட்டத்தை அடிப்படையாகக் 

கொண்டே 
தேவையின் அளவை நிர்ணயிப்பது தவறாகும் . 


ஆதலின் 


ஒன்பதாவதாக , வாங்குந் திறன் சமன் கோட்பாட்டின் இரு 
குறைகளாகக் கீன்சு கீழ்வரும் இரண்டையும் குறிப்பிடுகின்றார் . 
( 1 ) தேவை நெகிழ்ச்சியைக் கோட்பாடு கணக்கில் எடுத்துக் 
கொள்ளாதது . ( 2 ) முதலீட்டுப் பெயர்ச்சியின் முக்கியத் 
துவத்தைப் புறக்கணித்தது . " கீன்சின் கருத்துப்படி மாற்றுவீதம் 
விலைமாற்றத்தால் மட்டுமன்றி முதலீட்டுப் பெயர்ச்சி , தேவையின் 
நெகிழ்ச்சியாலும் மற்ற அந்நியச் செலாவணியின் தேவை , அளிப்பு 
ஆகிய இரண்டையும் பாதிக்கும் காரணிகளாலும் நிர்ணயிக்கப் 
படும் . 


1 Ragnar Nurkse - International Currency Experience , p . 126 : 
2 1. M. Keynes - Treatise on Money , p . 336 . 
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இறுதியாக மாற்றுவீதம் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கு ஏற்படும் 
தடைகளால் பாதிக்கப்படக் கூடும் . இங்கே தடைகள் என்பது 
ஏற்றுமதி இறக்குமதி ஆகிய இரண்டிற்கும் ஏற்படும் தடைகளையே 
குறிப்பிடும் . ஏற்றுமதி வரி , ஏற்றுமதியைத் தடை செய்தல் , 
ஏற்றுமதிக்கு உரிமை வழங்கல் போன்றவை செலாவணியின் வெளி 
நாட்டு மதிப்பைக் குறைத்துவிடும் . 

மாறாக , 

இறக்குமதிக்கு 
ஏற்படும் தடைகள் இறக்குமதி வரி , இறக்குமதி வங்கித் தொகை 
( Import Quotas ) , இறக்குமதி விலக்கு போன்றவை செலாவணியின் 
வெளிநாட்டு மதிப்பை அதிகரிக்கும் . 


நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட குறைகளை வைத்துக்கொண்டு 
வாங்குந் திறன் சமன் கோட்பாடு பயனற்றதென்று முடிவுக்கு 
வந்துவிடக் கூடாது . கோட்பாடு சில சூழ்நிலைகட்கும் பொருந்து 
வதில்லை என்பது உண்மையே . என்றாலும் சமநிலை மாற்று வீதம் 
என்பது செலாவணியின் தேவை , அளிப்பு ஆகியவற்றால் நிர்ணயிக் 
கப்படுகின்றது . 

அதனை மிகச் சரியாகக் கணக்கிட முடியாது 
என்றாலும் விலைமாற்றங்களை ஒப்பிடுவது ஓரளவுக்குத் தோராய 
மாகக் கணக்கிட வழி செய்கிறது என்பதை யாரும் மறுக்கமுடி 
யாது . கோட்பாட்டில் எவ்வளவு குறைகள் இருந்தபோதிலும் 
விலைகளுக்கும் மாற்று வீதத்திற்கும் நெருங்கிய தொடர்பு 
உள்ளதைக் கோட்பாடு சுட்டிக் காட்டுவதும் , செலாவணிக் 
கொள்கைக்கு அது முக்கியத்துவம் பெற்றிருப்பதையும் கோட் 
பாட்டின் சிறப்புகளாகக் குறிப்பிடலாம் , 


அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலைக் கோட்பாடு 

( Balance of Payment Theory ) 
அயல் நாட்டுச் செலாவணியின் மாற்றுவீதத்தை நிர்ணயிப் 
பதற்கு மிகத் திருப்தியான விளக்கமாக இக் கோட்பாடு கருதப் 
படுகிறது . இக் கோட்பாட்டின்படி மாற்றுவீதம் அயல்நாட்டுச் 
செலாவணியின் தேவையாலும் அளிப்பாலும் நிர்ணயிக்கப்படு 
கின்றது . அந்நிய மாற்று அங்காடியில் ஒரு செலாவணிக்குத் 
தேவை , அதற்கு ஈடாக அந்நியச் செலாவணியைத் தருபவர் 
களாலும் , செலாவணியின் அளிப்பு , செலாவணிக்கு ஈடாக 
அந்நியச் செலாவணி பெறுபவர்களாலும் ஏற்படுகின்றது . 
அதாவது ஏற்றுமதியாளர்களால் நமது 

செலாவணிக்குத் 
தேவையும் , இறக்குமதியாளர்களால் நமது 

செலாவணிக்கு 
அளிப்பும் ஏற்படுகின்றது . 

செலாவணியின் தேவையையும் 
அளிப்பையும் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையைக்கொண்டு 
அறிந்துகொள்ள முடியும் . அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நிலையில் அந் நாட்டின் பற்றுகளும் ( Debits ) வரவுகளும் ( Credits ) 
அடங்கியுள்ளன . பற்றுகள் என்பவை குறிப்பிட்ட காலத்தில் 
ஒரு நாட்டிலுள்ள மக்கள் அயல் நாட்டினருக்குச் செய்யும் எல்லா 
வகைச் செலுத்துகளையும் குறிப்பிடும் . வரவுகள் பிற நாட்டினர் 
ஒரு நாட்டினருக்குச் செய்யும் செலுத்துகளைக் குறிப்பிடும் . 
இறக்குமதியால் அந்நியச் செலாவணிக்குத் தேவையும் ஏற்றுமதி 
யால் அந்நியச் செலாவணிக்கு அளிப்பும் ஏற்படுகின்றது . கோட் 
பாட்டின்படி அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை பாதகமாக 
இருக்கும்போது , செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் குறையும் . 
மாறாக , அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை சாதகமாக இருக்கும் 
போது செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பு உயரும் . அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை பாதகமாக இருக்கும்போது ஒரு 
குறிப்பிட்ட மாற்றுவீதத்தில் அயல் நாட்டுச் செலாவணியின் 
தேவை அளிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும் . அதனால் தான் செலா 
வணியின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் குறைகிறது . அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலை சாதகமாக இருக்கும்போது அயல் நாட்டுச் 
செலாவணியின் தேவை குறைவாகவும் , அளிப்பு மிகுதியாகவும் 
இருக்கும் . இதனால் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பு அதிகரிக் 
கின்றது . இப்போது உள்நாட்டுச் செலாவணிக்கு ஈடாக அதிக 
அளவு வெளிநாட்டுச் செலாவணியைப் பெற முடியும் . 

சுருங்கக்கூறின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலைக் கோட் 
பாடு ஒரு பொருளின் விலையைத் தேவையும் அளிப்பும் நிர்ண 
யிப்பதுபோலவே மாற்றுவீதத்தை அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவையும் அளிப்பும் நிர்ணயிக்கின்றன என்று கூறுகிறது . நாம் 
முன்பே விளக்கியது போல அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பு 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையிலுள்ள வரவுகளையும் 
( Credits ) அந்நியச் செலாவணியின் தேவை பற்றுகளையும் 
( Debits ) குறிக்கும் . இங்கே வரவுகள் , பற்றுகள் ஆகியவை எதைக் 
குறிக்கின்றன 

விளக்கவேண்டும் . அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் வரவுகள் பண்டங்கள் ஏற்றுமதி , பிற 
நாட்டினருக்கு நாம் ஆற்றிய கப்பல் , போக்குவரத்து போன்ற 
பணிகள் , வெளிநாட்டினரின் பயணச் செலவுகள் , அயல் நாட்டுக் 
கடன் பத்திரங்களுக்குச் செலுத்தப்படும் வட்டி , இலாப ஈவுகள் , 
அயல்நாட்டினரின் கொடை , அயல்நாட்டு அரசின் செலவுகள் , 
நீண்டகால குறுகியகால மூலதன இறக்குமதி , பொன் ஏற்றுமதி 
ஆகியவற்றால் ஏற்படும் . இத்தகைய நடவடிக்கைகளால் அயல் 
நாட்டுச் செலாவணியின் அளிப்பு அதிகரிக்கும் . அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றுகள் , பண்டங்கள் இறக்குமதி , 
பிற நாட்டினர் நமக்கு ஆற்றிய பணிகள் , நமது நாட்டு மக்களின் 


என்பதை 


அந்நியச் செலாவணி 


371 


கின்றன . 


வெளிநாட்டுப் பயணச் செலவுகள் , நமது கடன் பத்திரங்களுக்குச் 
செலுத்த வேண்டிய வட்டி , இலாப ஈவு நாம் பிறருக்கு அளிக்கும் 
கொடை , நீண்டகால குறுகியகால முதல் ஏற்றுமதி , பொன் 
இறக்குமதி ஆகியவற்றால் ஏற்படும் . இத்தகைய நடவடிக்கை 
களால் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதிகரிக்கும் . அயல் 
நாட்டுக் கடனுக்கு வட்டி கொடுத்தல் , கச்சாப் பொருள்கள் 
இறக்குமதி ஆகியவை அந்நியச் சொவணித் தேவையை ஏற்படுத்து 
இத் தேவை நெகிழ்ச்சியற்ற தேவையாகும் . 

மாற்று 
வீதத்தில் ஏற்படும் மாற்றங்கள் இத் தேவையைப் பாதிப்பதில்லை . 

அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலைக் கோட்பாடு சில சிறப்பு 
களைக் கொண்டு விளங்குகிறது . கோட்பாடு மாற்றுவீதத்தை 
தேவை அளிப்பு நிர்ணயிக்கிறது என்று கூறுகிறது . மாற்று 
வீதத்தை நிர்ணயிப்பதில் பண்டங்களின் விலையைத் தவிர மற்றக் 
காரணிகளும் உண்டு என்பதைக் கோட்பாடு விளக்குகின்றது . 
அதோடு அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் உள்ள ஏற்றத் 
தாழ்வுகளை மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல் செய்வதன் மூலம் சரி செய் 
யலாம் என்று கோட்பாடு தெளிவாக்குகின்றது . 

இக் கோட்பாட்டின் குறைகளாகச் சிலவற்றைக் குறிப் 
பிடலாம் . வாணிகக் கொடுப்பல் நிலை உள் நாட்டிலும் , வெளி 
நாட்டிலும் நிலவும் விலைமட்டத்தைப் பொறுத்தது . மாற்று 
வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் விலைமட்டத்திலும் மாறுதல்களை 
உண்டாக்கும் . மாற்றுவீதம் அதிகரிப்பது அயல்நாட்டில் விலை 
மட்டம் அதிகரிப்பதற்கும் மாற்றுவீதம் குறைவது அயல் நாட்டில் 
விலைமட்டம் குறைவதற்கும் ஒப்பாகும் . ஆதலின் மாற்றுவீதத்தை 
நிர்ணயிக்கும் தேவை , அளிப்புக் காரணிகள் மாற்றுவீதத்தைச் 
சாராமல் இருப்பதாகக் கொள்ள முடியாது . நாம் இறக்குமதி 
செய்யக் கூடிய பொருள்களின் தேவை நெகிழ்ச்சியே இல்லாதது 
ஆதலின் அது விலை , மாற்றுவீதங்கள் ஆகியவற்றில் ஏற்படும் மாறு 
தல்களால் பாதிக்கப்படுவதில்லை என்று கோட்பாடு கூறுவதை 
ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 

பண்டங்களின் விலை அதிகரிக்கும் 
போது இறக்குமதியின் அளவு குறையும் . ஆதலின் அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்புநிலை , மாற்றுவீதத்தோடு தொடர்பற்றது என்று 
கூறமுடியாது . 


முன்னோக்கிய அந்நியச் செலாவணி 

( Forward Exchange ) 
மாற்றுவீதங்களில் இரண்டுவகை உள்ளன . அவை உடனடி 
மாற்றுவீதம் ( Spot Rate of Exchange) , முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் 
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( Forward Rate of Exchange ) எனப்படும் . உடனடி மாற்றுவீதம் 
என்பது உள்நாட்டுச் செலாவணியைக் கொடுத்து உடனடியாக 
அங்காடியில் அதற்கு ஈடாகப் பெறும் அந்நியச் செலாவணியைக் 
குறிப்பதாகும் . நடைமுறையில் உடனடி மாற்றுவீதங்களில் வேறு 
பாடு இருக்கும் . தந்தி வீதம் ( Cable Rate ) வாணிக உண்டியல்களின் 
மாற்றுவீதத்திலிருந்து வேறுபட்டிருக்கும் . தந்திவீதம் அதைவிடச் 
சற்று அதிகமாக இருக்கும் . முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் என்பது 
உடனடி மாற்றுவீதத்தின் அடிப்படையில் எதிர்காலத்தில் குறிப் 
பிட்ட விகிதத்தில் அந்நியச் செலாவணியை வாங்கவும் விற்கவும் 
செய்யப்படும் ஒப்பந்தமாகும் . முன்னோக்கிய அந்நியச் செலா 
வணிச் சந்தை ( Forward Exchange Market ) அந்நியச் செலாவணிச் 
சந்தையில் ஒரு பகுதியாகும் . 


. 


தற்காலத்தில் முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் மிக முக்கியமான 
தாகக் கருதப்படுகின்றது . அயல்நாட்டு நாணய மாற்றுவீதம் 
நிலையாக இருப்பதில்லை . அதில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் தோன்றிக் 
கொண்டே இருக்கின்றன . இதனால் இறக்குமதியாளர்களும் 
ஏற்றுமதியாளர்களும் பாதிக்கப்படுகின்றனர் . இதனை ஓர் எடுத்துக் 
காட்டு மூலம் விளக்க முடியும் . இந்தியாவிலுள்ள ஒருவர் இங்கி 
லாந்திலிருந்து 1000 பவுண்டு மதிப்புள்ள பொருள்களை வாங்கு 
வதாக வைத்துக்கொள்வோம் . வாணிக ஒப்பந்தப்படி மூன்று 
திங்கள் கழித்துப் பணம் தந்தால் போதும் . தற்போதுள்ள மாற்று 
விகிதத்தின்படி ஒரு பவுண்டுக்கு அவர் சுமார் 19 ரூபாய் கொடுக்க 
வேண்டும் . மூன்று திங்கள் கழித்து அவர் பணம் கொடுக்கின்ற 
போது மாற்று வீதம் மாறி ஒரு பவுண்டுக்கு அவர் 20 ரூபாய் 
கொடுக்க வேண்டி நேர்ந்தால் இதனால் அவர் 1000 ரூபாய் அதிகம் 
கொடுக்கவேண்டி நேரிடும் . இந்த இழப்பைத் தவிர்ப்பதற்காக 
அவர் மூன்று திங்கள் கழித்தும் பவுண்டுகளை இதே விகிதத்தில் 
வாங்குவதற்கு முன்னோக்கிய ஒப்பந்தம் ( Forward Contract ) செய்து 
கொள்ளலாம் . அப்போது அங்காடியில் மாற்றுவீதம் எப்படியிருந் 
தாலும் அதுபற்றிக் கவலைப்பட வேண்டியதில்லை . இதைப் 
போலவே ஏற்றுமதியாளர்களும் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைவதால் 
ஏற்படும் இழப்பைத் தவிர்க்க எதிர்காலத்தில் குறிப்பிட்ட விலையில் 
பவுண்டை விற்க ஒப்பந்தம் செய்து கொள்ளலாம் . மாற்றுவீதத்தில் 
ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளால் பொருள்களை விற்பதிலும் வாங்கு 
வதிலும் நிலையற்ற தன்மை காணப்படுகின்றது . இத் தன்மை முன் 
னோக்கிய ஒப்பந்தம் செய்யப்படுவதால் தவிர்க்கப்படுகின்றது . 
ஏற்றுமதியாளர்களும் இறக்குமதியாளர்களும் தாங்கள் வாங்க 
வேண்டிய அல்லது விற்கவேண்டிய பொருள்களின் விலையைச் 
சரியாகத் தெரிந்து கொள்ள முடிகிறது . 


அந்நியச் செலாவணி 
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முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் உடனடி மாற்றுவீதத்தைவிடக் 
குறைவாக இருக்குமானால் அதனை மிகை மதிப்பான விகிதம் ( At a 
premium ) என்று சொல்கின்றோம் . இந் நிலையில் உள் நாட்டுச் 
செலாவணி அதிகம் கொடுத்து வெளிநாட்டுச் செலாவணியைப் 
பெறவேண்டியிருக்கும் . உடனடி மாற்று வீதம் £ 1 = $ 4.866 
என்றும் முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் £ 1 = $ 4.800 என்றும் 
கொண்டால் அதிக விலை கொடுத்து டாலரைப் பெறவேண்டி 
யிருக்கும் . மாறாக , முன்னோக்கிய மாற்று வீதம் உடனடி மாற்று 
வீதத்தைவிட அதிகமாக இருந்தால் அதனைக் கழிவு விகிதம் ( At a 
discount ) என்று கூறுகின்றோம் . இப்போது வெளிநாட்டுச் செலா 
வணி மலிவாக இருப்பதாகக் கொள்ளலாம் . உடனடி மாற்று 
வீதம் £ 1 = $ 4 • 866 என்றும் முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் 
£ 1 = $ 4 900 என்றும் கொண்டால் , குறைந்த விலையில் டாலரைப் 
பெற முடியும் , முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் , அந்நியச் செலா 
வணியின் தேவை அளிப்பால் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவை , அளிப்பைவிட அதிகமாக இருந்தால் 
அதன் விலை உயரும் . அதற்கு மிகுதியான தொகை ( Premium ) 
செலுத்தவேண்டியிருக்கும் . பெரும்பாலும் அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்புநிலை பாதகமாக இருக்கும்போது இது ஏற்படும் . 
ஆனால் , அயல்நாட்டுச் செலாவணிக்குத் தேவை குறைவாகவும் 
அளிப்பு மிகுதியாகவும் இருந்தால் முன்னோக்கிய மாற்றுவீதம் 
கழிவு விகிதமாக இருக்கும் . அந்நியச் செலாவணியின் ஏற்றத் 
தாழ்வுகளைப் போக்குவதற்காக அந்நியச் செலாவணியை முன் 
னோக்கி விற்றல் , வாங்கல் ஆகிய இரு நடவடிக்கைகளையும் 
வேலியிடல் ( Hedging ) என்று சொல்கின்றோம் . 


விலைவேற்றுமை வாணிகம் ( Arbitrage ) 

இரண்டு அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடிகளில் , 
அங்காடியில் அந்நியச் செலாவணியை வாங்கி மற்ற அயல் நாட்டு 
அங்காடியில் இலாபத்திற்காக விற்பதே விலைவேற்றுமை வாணிகம் 
( Arbitrage ) எனப்படும் . இது குறைந்த விலையுள்ள அங்காடியில் 
செலாவணியை வாங்கி அதிக விலையுள்ள அங்காடியில் விற்பதைக் 
குறிக்கும் . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டின் மூலம் விளக்கலாம் . 
இந்தியாவில் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டு ரூபாய் 20 என்றும் இங்கி 
லாந்தில் ரூபாய் 21 என்றும் வைத்துக்கொள்வோம் . இப்போது 
இந்தியாவில் பவுண்டை வாங்கி இங்கிலாந்தில் விற்றால் இலாபம் 
கிடைக்கும் . 

இது ஒரு குறிப்பிட்டவரைதான் நீடிக்கும் . இந்தி 
யாவில் பவுண்டுக்குத் தேவை அதிகரிப்பதால் அதன் விலை உயரும் . 
இங்கிலாந்தில் பவுண்டின் அளிப்பு அதிகரிப்பதால் அதன் விலை 
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குறையும் . இதனால் இரு நாடுகளிலும் மாற்றுவீதங்களில் உள்ள 
வேறுபாடு குறையும் . 


இத்தகைய விலைவேற்றுமை வாணிகம் , செலாவணி விலை வேற் 
றுமை வாணிகமாகவோ ( Currency Arbitrage ) அல்லது வட்டி விலை 
வேற்றுமை வாணிகமாகவோ (Interest Arbitrage) இருக்கலாம் . 
வட்டி விலைவேற்றுமை வாணிகம் என்பது கருவூல உண்டியல்களை 
ஓர் அயல் நாட்டு நாணய மாற்று அங்காடியில் வாங்கி வட்டிவீதம் 
வேறுபடும் மற்றோர் அங்காடியில் விற்று இலாபமடைவதைக் 
குறிக்கும் . விலை வேற்றுமை வாணிக நடவடிக்கைகளால் ஏற்படும் 
பெரிய நன்மையாகக் கருதப்படுவது அவை இரு அங்காடிகளில் 
மாற்று வீதங்களில் உள்ள வேற்றுமைகளைப் போக்குவது ஆகும் . 


அந்நியச் செலாவணி வீத ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
பொன் திட்டத்தின்கீழ் மாற்றுவீதத்தில் அதிக ஏற்றத்தாழ் 
வுகள் ஏற்படாது என்று முன் அத்தியாயங்களில் விளக்கியுள் 
ளோம் . இதற்குக் காரணம் பொன் திட்டத்தின்கீழ் மாற்று வீதம் 
இரு நாட்டு நாணயங்களின் எடை , தூய்மை ஆகியவற்றின் அடிப் 
படையில் நிர்ணயிக்கப்படுவதாகும் . அங்காடி விகிதம் ஏற்றுமதி 
இறக்குமதிகளின் காரணத்தால் அதிகரித்தாலும் குறைந்தாலும் 
அது பொன் ஏற்றுமதி இறக்குமதி எல்லைக்குள் தான் இருக்கு 
மாதலின் பொன் திட்டம் ஓரளவு நிலையான மாற்று வீதத்திற்குக் 
காரணமாக அமைகிறது என்று உறுதியாகக் கூறலாம் . ஆனால் , 
காகிதத் திட்டத்தின்கீழ் இந்தக் கட்டுப்பாடு கிடையாது . ஆதலின் 
மாற்று வீதம் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அளிப்பிற்கேற்ப 
மாறும் . என்றாலும் அரசு சட்டபூர்வமான மாற்று வீதத்தை நிர்ண 
யிக்கும் . இந்த மாற்றுவீதத்தை அடிப்படையாகக்கொண்டு பன் 
னாட்டு வாணிகத்தில் ஏற்றுமதி இறக்குமதி செய்யப்படும் . அந்நியச் 
செலாவணியின் மாற்றுவீதம் தேவை , அளிப்பிற்கேற்ப மாறு 
வதால் தேவை அளிப்பில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் காரணிகளை 
ஆராய்தல் வேண்டும் . மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வை கீழ்க் 
காணும் காரணிகள் ஏற்படுத்துகின்றன . 


பன்னாட்டு வாணிக நிலை 

அந்நியச் செலாவணிக்குத் தேவையும் அளிப்பும் இறக்குமதி 
ஏற்றுமதியால் ஏற்படுகின்றன . ஒரு நாட்டின் இறக்குமதியும் ஏற்று 
மதியும் சமமாக 

சமமாக இருக்குமானால் அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவையும் அளிப்பும் சமமாக இருக்கும் . ஆனால் , ஏற்றுமதியும் 
இறக்குமதியும் சமமாக இருக்குமென்று கூறமுடியாது . இறக்குமதி 
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மிகுதி , ஏற்றுமதி குறைவு என்றால் அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவை அளிப்பைவிட அதிகமாக இருக்கும் . இதனால் அந்நியச் 
செலாவணியின் மதிப்பு , உள்நாட்டுச் செலாவணியைவிட உயரும் . 
அதன் விலை கூடும் . மாறாக , ஏற்றுமதி மிகுதி இறக்குமதிக் குறைவு 
என்றால் அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்புத் தேவையைவிட 
அதிகமாக இருக்கும் . இதனால் நமது செலாவணியின் வெளிநாட்டு 
மதிப்பு உயரும் . அந்நியச் செலாவணியின் விலை குறையும் . பண் 
டங்களின் ஏற்றுமதி இறக்குமதி போலவே பணிகளின் ஏற்றுமதி 
இறக்குமதியும் மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல்களை உண்டாக்கும் .. 
சுருங்கக்கூறின் , அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் 
சீர்கேடுகள் மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வை உண்டாக்குகின்றன . 


பணத்துறைக் கொள்கை 

ஒரு நாடு பின்பற்றும் பணத்துறைக் கொள்கையின் காரண 
மாக நாடுகளின் செலாவணிக்குத் தேவை ஏற்பட்டு மாற்று 
வீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் உண்டாகலாம் . எடுத்துக்காட்டாகப் 
பணத்துறை 

அதிகாரிகள் பணவீக்கக் கொள்கையைப் பின் 
பற்றினால் விலைமட்டம் உயர்ந்து உள் நாட்டில் பணத்தின் மதிப்புக் 
குறையும் . இந் நிலையில் வேறொரு நாட்டில் விலை மட்டம் நிலையாக 
இருந்தால் மக்கள் அந் நாட்டிலிருந்து பொருள்களை வாங்கு 
வார்கள் . ஆனால் , அந்த நாட்டின் விலையுயர்வு காரணமாக இந்த 
நாட்டிலிருந்து அதிக அளவுப் பொருள்களை வாங்கமாட்டார்கள் . 
இதனால் விலையுயர்ந்த நாட்டின் இறக்குமதி அதிகரிக்கவும் ஏற்று 
மதி குறையவும் செய்யும் . இது மாற்றுவீதத்தைப் பாதித்து அதில் 
ஏற்றத்தாழ்வுகளை உண்டாக்கும் . ஒரு நாட்டில் பணவாட்டக் 
கொள்கை பின்பற்றப்படுமானால் விலைமட்டம் குறைந்து ஏற்றுமதி 
பெருகி இறக்குமதி குறையும் . இதனால் அந்நியச் செலாவணியின் 
மதிப்புக் குறைந்து உள் நாட்டுப் பணத்தின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . 
அதாவது செலாவணியின் உள் நாட்டு மதிப்பில் ஏற்படும் மாறுதல் 
அதன் வெளிநாட்டு மதிப்பையும் பாதிக்கும் . 


முதலீட்டுப் பெயர்ச்சி 

நாடுகளுக்கிடையில் ஏற்படும் முதலீட்டுப் பெயர்ச்சி குறுகிய 
கால முதலீடாகவும் நீண்டகால முதலீடாகவும் இருக்கலாம் . 
எடுத்துக்காட்டிற்காக வளர்ச்சிபெற்ற பொருளாதார நாடுகள் 
நமது நாட்டில் முதலீடு செய்வதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
இதனால் நமக்கு அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பு அதிகமாகும் . 
நமது ரூபாயின் மதிப்புக் கூடும் . இந்த முதலீடுகளைத் திருப்பிச் 
செலுத்தும்போது அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதிகரிக்கும் . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அதன் மதிப்பு உயரும் . நமது செலாவணியின் மதிப்புக் குறையும் . 
வெளிநாட்டில் கடன் வாங்கும்போதும் அதனைத் திருப்பிச் 
செலுத்தும்போதும் இதேபோல் மாற்று வீதத்தில் ஏற்றத் 
தாழ்வுகள் ஏற்படும் . 


ஊக 


ஊக 


ஊக வாணிக நடவடிக்கைகள் 

அந்நியச் செலாவணியின் மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகளுக்கு வாணிகமும் ஒரு காரணமாகிறது . 
வணிகர்கள் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தில் செலாவணியின் மதிப்பு 
எதிர்காலத்தில் அதிகரிக்கு மென்று கருதினால் இப்போதே அந்தச் 
செலாவணியை மிகுதியாக வாங்கி எதிர்காலத்தில் அதன் விலை 
கூடும்போது விற்று இலாபமடைவர் . இப்படிச் செலாவணியை 
மிகுதியாக வாங்கும் நடவடிக்கை காரணமாகவே அதன் மதிப்பு 
உயரும் . இதைப்போலவே ஒரு செலாவணியின் மதிப்புக் குறையு 
மென்று எதிர்பார்த்தால் அந்தச் செலாவணியை அதிக அளவில் 
விற்பர் . இதனாலேயே அதன் மதிப்புக் குறையும் . ஆதலின் ஊக 
வாணிக 

நடவடிக்கைகள் மாற்று வீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வை 
உண்டாக்குகின்றன . 


வங்கிகளின் நடவடிக்கைகள் 

வங்கிகள் அந்நியச் செலாவணியை வாங்கி விற்கும் நட 
வடிக்கைகளினாலும் மாற்று வீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் ஏற்பட 
லாம் . வங்கிகள் டிராப்ட் , கடன் கடிதங்கள் ( Letters of Credit ) . 
பயணிகள் காசோலைகள் ( Travellers Cheque ) முதலியவற்றை 
லிற்கவோ வாங்கவோ 

செய்கின்றன . 

அதோடு வங்கிகள் 
விலைவேற்றுமை வாணிக நடவடிக்கைகளிலும் ( Arbitrage Ope 
ration ) ஈடுபடுகின்றன . இதனாலெல்லாம் அந்நியச் செலாவணியின் 
தேவை அதிகரித்தால் அதன் மதிப்பு உயரும் . அளிப்பு அதி 
கரித்தால் அந்நியச் செலாவணியின் மதிப்புக் குறையும் . வங்கி 
களின் வட்டி வீதங்களில் ஏற்படும் மாறுதல்களும் மாற்றுவீதங் 
களைப் பாதிக்கும் . உள்நாட்டில் வங்கிகளின் வட்டி வீதம் அதிகமாக 
இருந்தால் வெளிநாட்டிலிருந்து நிதி வரும் . அதனால் அந்நியச் 
செலாவணியின் அளிப்புக் கூடி அதன் மதிப்புக் குறையும் . 
வங்கிகளின் வட்டி வீதம் குறைந்து நிதி நாட்டைவிட்டுச் செல்லும் 
போது அந்நியச் செலாவணியின் தேவை அதிகரிக்கும் . இதனால் 
அதன் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . 
அரசியல் , தொழில் சூழ்நிலைகள் 

எந்த நாட்டில் நிலையான வலுவான அரசு அமையப்பெற்றுத் 
தொழிற்தகராறுகள் இல்லாமல் தொழிலாளர்களுக்கும் முதலாளி 
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கட்கும் இடையில் சுமுகமான உறவு நிலவிச் சட்டமும் ஒழுங்கும் 
போற்றப்படுகின்றதோ அந்த நாட்டிற்கு அந்நிய முதலீடுகள் 
வேண்டிய அளவு கிடைக்கும் . அதனால் அந்நியச் செலாவணியின் 
அளிப்பு அதிகரித்து மாற்றுவீதம் அந்த நாட்டிற்குச் சாதகமாக 
விளங்கும் . ஆனால் நிலையற்ற அரசு , அளவுமீறிய வரி , தொழிற் 
தகராறுகள் , அரசின் வரம்புமீறிய தொழிற் கட்டுப்பாடுகள் 
போன்றவை எதிர்கால நம்பிக்கையை உருக்குலைத்துத் தொழில் 
முன்னேற்றத்தைப் பாதிக்கும் . இதனால் வெளிநாட்டு மூலதனம் 
தடைபடுவதோடு அமையாமல் உள் நாட்டு மூலதனமும் நாட்டை 
விட்டு வெளிச்செல்லும் . இது அந்நியச் செலாவணியின் தேவையை 
அதிகரித்து உள் நாட்டுச் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பைக் 
குறைத்துவிடும் . 


மாறாத , மாறுகின்ற அந்நியச் செலாவணி வீதங்கள் 

( Stable and Flexible Exchange Rates ) 
மாறாத 

அந்நியச் செலாவணி வீதங்களை நிலைநிறுத்துவது 
பெரும்பான்மையான நாடுகளின் நீண்டகாலக் குறிக்கோளாயி 
ருந்தது . பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டுப் பின் மாற்றுவீதத்தில் 
அதிக அளவு ஏற்றத்தாழ்வுகள் காணப்பட்டன . இது பன்னாட்டுப் 
பொருளாதார உறவில் ஒரு நிலையற்ற தன்மையைத் தோற்று 
வித்துப் பன்னாட்டுச் சொத்துகளையும் பன்னாட்டு வாணிகத்தையும் 
பெரிதும் பாதித்தது . இந்தச் சீர்கேடுகளைப் போக்கவும் மாற்று 
வீதத்தை நிலைநிறுத்தவும் தான் பன்னாட்டுப் பணநிதி தோற்று 
விக்கப்பட்டது . 


மாறாத மாற்றுவீதத்தின் நன்மைகள் 

மாறாத மாற்று வீதத்தை நிலையான மாற்று வீதம் ( Stable 
Exchange Rate ) என்றும் , இறுக்கப்பட்ட மாற்றுவீதம் ( Pegged 
Exchange Rate ) என்றும் கூறுவதுண்டு . இதனால் கீழ்க்காணும் 
நன்மைகள் ஏற்படுகின்றன . 


( 1 ) மாறாத மாற்று வீதம் பன்னாட்டு வாணிகம் செழித்து 
வளரத் துணைசெய்கிறது . 

இதனால் ஏற்றுமதியாளர்களும் 
இறக்குமதியாளர்களும் தங்களுக்கு வரவேண்டிய தொகையையும் 
தாங்கள் செலுத்தவேண்டிய தொகையையும் சரியாகக் கணக் 
கிட்டுத் தெரிந்துகொள்ள முடிகிறது . இது தற்போதுள்ள மாற்று 
வீதம் எதிர்காலத்திலும் நிலவுமென்ற நம்பிக்கையை அனைவ 
ரிடமும் ஏற்படுத்துகின்றது . ஆதலின் பன்னாட்டு வாணிகம் சிக்க 
லின்றி நடைபெறவும் விரைவாக நடைபெறவும் முடிகின்றது . 
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( 2 ) பன்னாட்டு முதலீடு தொடர்ந்து நடைபெற மாறாத 
மாற்றுவீதம் உதவுகின்றது . பின் தங்கிய நாடுகளின் முன்னேற் 
றத்திற்கு அந்நிய முதலீடுகளும் துணைபுரிகின்றன . மாற்றுவீதம் 
நிலையாக இல்லாவிட்டால் முதலீட்டாளர்கள் தொடர்ந்து நீண்ட 
கால முதலீடுகள் செய்யத் தயங்குவார்கள் . செலாவணியின் 
மதிப்புக் கூடுவதும் குறைவதும் உலக வாணிகநிலையை உண்டாக்கி 
முதலீட்டு நிதிகளைத் தடைசெய்துவிடும் . 

( 3 ) சிலநாடுகள் ஒன்றுசேர்ந்து அவைகள் தங்களுக்கிடையே 
பொதுச்செலாவணியை வைத்துக்கொள்ள விரும்பினால் அதற்கு 
மாறாத மாற்றுவீதம் தேவைப்படுகின்றது . எடுத்துக்காட்டாக , 
ஸ்டெர்லிங் வட்டாரத்தைக் ( Sterling Area ) குறிப்பிடலாம் . 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் தனிஇடம் வகிக்கும் இங்கிலாந்து போன்ற 
ஒரு நாட்டின் மாற்றுவீதத்தில் ஏற்றத்தாழ்வுகள் நிலவுமானால் 
இதனால் அந்த நாடு மட்டுமன்றி அதனைச்சார்ந்த மற்ற எல்லா 
நாடுகளும் பாதிக்கப்படும் . இது பன்னாட்டு வாணிகத்தில் குழப் 
பத்தை உண்டாக்கும் . 

( 4 ) ஊக வாணிகத்தால் ஏற்படும் சீர்கேடுகளும் தொல்லை 
களும் மாறாத மாற்றுவீதத்தால் தவிர்க்கப்படுகின்றன . 
வாணிக நோக்கத்திற்காக முதல் ஒரு நாட்டைவிட்டு வெளி 
யேறுவதோ அல்லது உள்ளே வருவதோ நிகழாது . ஒரு செலா 
வணியின் மதிப்பு உயரும் என்று கருதி அதனை அதிகமாக வாங்கு 
வதோ அல்லது குறையும் என்று கருதி அதை விற்பதோ நிலையான 
மாற்றுவீதத்தின் கீழ் அதிகமாக நிகழாது . 


ஊக 


( 5 ) அதிக அளவு பன்னாட்டு வாணிகத்தைக் கொண்டிருக்கும் 
சிறிய நாடுகளான டென்மார்க் , இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளுக்கு 
மாறாத மாற்றுவீதமே ஏற்ற கொள்கையாகும் . இந்த நாடுகள் 
தங்கள் மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்தவில்லையானால் , அவைகளின் 
வெளிநாட்டு வாணிகம் பாதிக்கப்பட்டுப் பொருளாதார முன் 
னேற்றம் தடைபடும் . குறிப்பாகச் சிறிய நாடுகள் தங்கள் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றத்திற்கு அந்நிய முதலீட்டை நம்பியிருக்கும் 
போது மாற்றுவீதத்தில் செய்யப்படும் மாறுதல் அவைகளின் 
பொருளாதாரத்தைப் பெரிதும் பாதிக்கும் . 


மாறாத 


மாற்றுவீதம் நன்மை விளைவிக்கிறதென்றாலும் 
தொடர்ந்து பல ஆண்டுகளுக்கு ஒரே மாற்றுவீதத்தைப் பின்பற்ற 
முடியாது . ஏனென்றால் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் 
ஏற்படும் அடிப்படை மாறுதல்கள் மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல் 
செய்யவேண்டிய தேவையை உண்டாக்கலாம் . இந் நிலையில் மாற்று 


அந்நியச் செலாவணி 


379 


வீதத்தை மாற்ற வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகின்றது . 
மாறாத மாற்றுவீதம் போலவே மாறுகின்ற மாற்றுவீதங்களும் சில 
நன்மைகளை விளைவிக்கின்றன . 


மாறுகின்ற மாற்றுவீதத்தின் நன்மைகள் 

மாறுகின்ற மாற்றுவீதத்தை நெகிழ்ச்சியுள்ள மாற்றுவீதம் 
என்றும் , வேறுபடுகின்ற மாற்றுவீதம் ( Variable Exchange Rate ) 
என்றும் கூறுவதுண்டு . இதனால் கீழ்க்காணும் 

நன்மைகள் 
விளைகின்றன . மாறாத மாற்றுவீதத்தின் குறைபாடுகளை மாறுகின்ற 
மாற்று வீதத்தின் நன்மைகளாகக் கூறப்படுகின்றன . 


( 1 ) மாறாத மாற்றுவீதத்தால் தான் பன்னாட்டு வாணிகம் 
செழித்து வளரும் என்ற கருத்தை ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . 
இதற்குக் காரணம் உலகப் பெரும் போருக்குப்பின் ஏற்பட்ட 
வரலாற்றுச் சான்றுகள் இந்தக் கருத்தை வலுப்படுத்துவதாக 
அமையவில்லை . வணிகர்களுக்கு நிலவும் மாற்றுவீதத்தில் நம்பிக்கை 
இருக்கும் வரையிலும் அரசுகள் அதனை நிர்வகிக்கும் வல்லமை பெற் 
றுள்ளதாக அவர்கள் எண்ணும் வரையிலும் மாறுகின்ற மாற்று 
வீதத்தால் பன்னாட்டு 

வாணிகம் 

பாதிக்கப்பட்டமாட்டாது . 
மாற்றுவீதம் மாறிக்கொண்டிருந்தாலும் அதன் போக்கைத் 
தெரிந்து கொள்ளமுடியும் . அதோடு ஏற்றுமதியாளரும் இறக்குமதி 
யாளரும் மாறுகின்ற மாற்றுவீதத்தால் ஏற்படும் விளைவுகளி 
லிருந்து தங்களைப் பாதுகாத்துக் கொள்ளமுடியும் . முன்னோக்கிய 
அந்நியச் செலாவணி முறையைப் பின்பற்றி முன்னோக்கிய ஒப்பந் 
தங்கள் செய்து கொள்ள முடியும் . எனவே அவர்கள் மாறுகின்ற 
மாற்றுவீதங்களைப் பற்றிக் கவலைப்பட வேண்டியதில்லை . 


( 2 ) பன்னாட்டு முதலீடு தொடர்ந்து நடைபெற மாறாத 
மாற்று வீதம் தான் துணைசெய்கிறது என்று கூறமுடியாது . மாறு 
கின்ற மாற்றுவீதமும் வெளிநாட்டு முதலீட்டைத் தடைசெய் 
யாது . முதலீடு செய்பவர்களும் கடன் கொடுப்பவர்களும் மாற்று 
வீதத்தைவிட வட்டிவீதத்தையும் இலாபத்தையுமே கருத்தில் 
கொள்வார்கள் . அதோடு நீண்டகால முதலீடு செய்பவர்களும் 
பல ஆண்டுகளுக்கு மாற்றுவீதம் மாறாமல் நிலையாக இருக்கும் 
என்று எதிர்பார்க்க மாட்டார்கள் . 


( 3 ) செலாவணி வட்டாரம் ( Currency Area ) அமைக்க , 
மாறாத மாற்று வீதம் தான் இருந்தாக வேண்டும் என்றில்லை . மாறு 
கின்ற மாற்று வீதத்தின் கீழும் இதை அமைக்கலாம் . சில பொரு 
ளாதார , அரசியல் , சமுதாயச் சூழ்நிலைகளால் இணைக்கப்பட்டு 
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ஸ்டெர்லிங் வட்டாரம் ( Sterling Area ) உருவாயிற்று . ந்த 
நாடுகள் தங்களுக்குள் பேசித் தீர்மானித்து மாற்று வீதங்களில் 
வேறுபாட்டை அனுமதிப்பதால் எந்தத் தீமையும் விளையாது . 


( 4 ) மாறாத மாற்றுவீதம் தான் ஊக வாணிகத்தைத் தடை 
செய்கின்றது என்பது சரியன்று . நிலையான மாற்று வீதம்தான் ஊக 
வாணிகத்தை ஊக்குவிக்கிறது . இதனால் செலாவணியின் நிலையான 
தன்மை பாதிக்கப்பட்டு நாணய மதிப்பிறக்கம் தவிர்க்க முடியாத 
தாகிறது . நாணய மதிப்பிறக்கம் செய்யப்படும் என்று எதிர் 
பார்ப்பதே நாணய மதிப்பிறக்கத்தில் போய் முடிகின்றது . 
வாணிகம் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்பிறக்கத்திற்குக்காரணமாகி 
1949 ஆம் ஆண்டு , நாணய மதிப்பிறக்கம் செய்யப்பட்டது இங்குக் 
குறிப்பிடத்தக்கது . 


ஊக 


( 5 ) மாறாத மாற்றுவீதத்திற்கும் இரு நாடுகளின் உற்பத்திச் 
செலவு , விலை ஆகியவற்றிற்கும் சரியான தொடர்பு இருப்பதில்லை . 
ஒவ்வொரு நாடும் வெவ்வேறு உள் நாட்டுப் பொருளாதாரக் 
கொள்கையைப் பின்பற்றும்போது விலைக்கும் 

உற்பத்திச் 
செலவிற்கும் உள்ள உறவில் மாற்றம் ஏற்படுகிறது . நிலையான 
மாற்று வீதம் நிலவும் போது . இந்த மாற்றத்திற்கு ஏற்ப மாற்று 
வீதம் மாறுவதில்லை . இதைவிட மாறுகின்ற மாற்று வீதம் உண்மை 
நிலைக்கு ஏற்றவாறு மாறுவதால் அது நடைமுறைக்கு ஏற்றதாக 
விளங்குகின்றது . 


( 6 ) இறுதியாக நிலையான மாற்று வீதத்தின் காரணமாக ஒரு 
நாட்டின் பொருளாதாரச் சிக்கல்கள் மற்ற நாடுகளுக்கும் பரவு 

இந்தத் தொல்லை மாறுகின்ற மாற்றுவீதத்தின்கீழ் 
இல்லை . 


கின்றது . 


நாம் இதுவரை ஆராய்ந்த மாறாத , மாறுகின்ற மாற்று 
வீதங்கள் ஆகிய இரண்டிலும் குறைபாடுகள் உண்டு . ஆதலின் 
குறிப்பிட்ட ஒன்றுதான் ஏற்றது என்று கூறமுடியாது . 

அடிக்கடி 
மாறும் மாற்று வீதத்தால் பயன் விளையாது . மாறாத மாற்று வீதம் 
நடைமுறைக்கு ஏற்றதன்று . ஆதலின் இரண்டிற்கும் இடைப்பட்ட 
நிலையில் மாற்றுவீதம் விளங்குவது சிறந்ததெனக் கருதப்படு 
கின்றது . மாற்றுவீதம் நிலையாக இருப்பதோடு , தேவைப்படுகிற 
போது பொருளாதாரச் சூழ்நிலைகளுக்கேற்பக் குறிப்பிட்ட எல்லைக் 
குள் மாற்றக்கூடிய வகையில் அது நெகிழ்ச்சி உள்ளதாகவும் 
விளங்குமானால் பன்னாட்டு வாணிகம் செழித்து வளர அது பலவகை 
யிலும் துணைபுரியும் . 
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அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகமும் கட்டுப்பாடும் 

( Exchange Management and Control ) 
அந்நியச் செலாவணி 

செலாவணி வீதத்தில் அடிக்கடி மாறுதல்கள் 
ஏற்பட்டுக் கொண்டிருக்குமானால் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஒரு 
நிலையற்ற தன்மை ஏற்படும் . ஆதலின் குறிப்பிட்ட ஒரு மாற்று 
வீதத்தை நிலைநிறுத்துவதற்காக அந்நியச் செலாவணியின் நிர்வா 
கமும் கட்டுப்பாடும் தேவைப்படுகின்றன . மாற்றுவீதம் நிலையாக 
இருப்பதோடு மாறிய சூழ்நிலைகளில் நெகிழ்ச்சியுடையதாக விளங்க 
வேண்டுமென்பது அரசின் நோக்கமாக இருத்தல் வேண்டும் . திட்ட 
மிட்ட பொருளாதாரத்தைப் பின்பற்றுவதோடு தனியார் 
வாணிகத்தையும் கட்டுப்படுத்தும் இந்த நாளில் அந்நியச்செலாவணி 
அங்காடி ஏதாவது ஒருவகையில் கட்டுப்படுத்தப்பட்டே உள்ளது . 
அந்நியச் செலாவணியை நேர்முகமாகவோ மறைமுகமாகவோ 
பயன் விளையத்தக்கவகையிலோ பயன் குறைந்த அளவிலோ கட்டுப் 
படுத்தாத நாடே உலகில் இல்லை எனலாம் . 


1 


அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகம் 

தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரு சக்திகளால் தீர்மானிக்கப்படும் 
மாற்றுவீதமே சரியென்று அரசு கருதுமானால் மாற்றுவீதத்தை 
நிர்வகிக்க வேண்டிய தேவையே அரசுக்கு இருக்காது . கிரௌதர் 
கூறுகிறபடி , மாற்று அங்காடியைக் கட்டுப்படுத்தும் முக்கிய 
நோக்கமே கட்டுப்பாடே இல்லாத நிலையில் என்ன மாற்றுவீதங்கள் 
இருக்குமோ அவற்றை மாற்றியமைப்பது தான் . தடையற்ற 
வீதத்தை நீக்கி நிர்வகிக்கப்படும் வீதத்தைக் கொண்டுவருவதற்கு 
மூன்று காரணங்கள் இருக்கலாம் . முதலாவதாக , அங்காடியில் 
நிலவும் மாற்றுவீதத்தைவிட அதிகமட்டத்தில் செலாவணியின் 
மாற்று மதிப்பை வைத்திருக்க விரும்பலாம் . இரண்டாவதாக , 
அங்காடியில் நிலவும் மாற்றுவீதத்தைவிடக் குறைந்த மட்டத்தில் 
செலாவணியின் மாற்றுமதிப்பை வைத்திருப்பது நோக்கமாக 
இருக்கலாம் . மூன்றாவதாகச் செலாவணியின் மாற்றுமதிப்பைத் 
தேவை , அளிப்பு ஆகிய இரண்டிற்கும் ஏறக்குறைய சமநிலையில் 
நெடுங்காலத்திற்கு வைத்திருக்கும் நோக்கத்துடன் நிர்வாகத்தின் 
கீழ் கொண்டுவரலாம் . இம் மூன்று நோக்கங்களையும் தெளிவாக 
மிகைமதிப்பு ( Over Valuation ) , குறைமதிப்பு ( Under Valuation ) , 
ஏற்ற இறக்கங்களைத் தடுத்தல் ( Avoidance of Fluctuations ) எனப் 
பாகுபடுத்திக் கூறலாம் . 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 236 : 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


மிகைமதிப்பு 

அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகத்தின் முக்கிய நோக்கம் மிகை 
மதிப்புச் செய்வது தான் எனலாம் . அங்காடியில் நிலவும் இயல்பான 
மாற்றுவீதத்தைவிட உயர்வான மாற்றுவீதத்தை அரசு நிலை 
நிறுத்துமானால் அதனை அந் நாட்டுச் செலாவணி மிகை மதிப்பில் 
இருப்பதாகக் குறிப்பிடலாம் . அப்போது செலாவணியின் வெளி 
நாட்டு மதிப்பு உயர்ந்து விளங்கும் . இந்த மாற்றுவீதம் சமன் 
பாட்டு மாற்று வீதத்தைவிட அதிகமாக இருக்கும் . 

ஒரு நாடு 
தன் செலாவணியின் மதிப்பை அதிகமாக வைத்துக்கொள்ளப் பல 
காரணிகள் இருக்கின்றன . 

முதலாவதாக , ஒரு நாடு போரில் ஈடுபட்டிருக்கும் போது 
செலாவணியை மிகைமதிப்பில் வைத்திருக்கவேண்டிய தேவை 
ஏற்படலாம் . போர்க்காலங்களில் இறக்குமதியின் 

அளவு 
அதிகரிக்கும் . கச்சாப் பொருள்களையும் முடிவு செய்த பொருள் 
களையும் இறக்குமதி செய்ய வேண்டியதிருக்கும் . ஆனால் , ஏற்று 
மதியின் அளவு அதிகரிக்கும் வாய்ப்புக் குறைவாக இருக்கும் . இந் 
நிலையில் ஏற்றுமதியைவிட இறக்குமதியின் அளவு அதிகரித்துக் 
கொண்டே செல்லும் . இதனால் அந்நியச் செலாவணியை வாங்கும் 
உரிமையைக் கட்டுப்படுத்தாவிட்டால் , மாற்றுவீதத்தில் நமது 
செலாவணியின் மதிப்புக் குறைய ஆரம்பித்துவிடும் . பெரும் 
பான்மையான அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடுகள் போர்க் 
காலத்தில் விதிக்கப்படுவதிலிருந்தே இதை அறிந்து கொள்ளலாம் . 
போருக்குப் பிறகு உள்ள மீட்சிக் காலத்திலும் இறக்குமதி சாதா 
ரணக் காலங்களைவிட அதிகரிக்கும் . இதற்குக்காரணம் போருக்குப் 
பின் சில கட்டுப்பாடுகள் தளர்த்தப்படுவதும் , போர்க்காலத்தில் 
சுருக்கி வைக்கப்பட்ட தேவை , முழுவேகத்தோடு வெளிப்படுவது 
மாகும் . இந்தத் தேவை 

தேவை சில காலத்திற்குத் தொடர்ந்து 
கொண்டே இருக்கும் . இந்தச் சூழ்நிலையில் அரசு தலையிட்டு நமது 
செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் குறைவதைத் தடுப்பது 
நியாயமானதும் இன்றியமையாததும் ஆகும் . வெளிநாட்டி 
லிருந்து அதிகப் பண்டங்களை வாங்கவேண்டிய ஒரு நாடு செலா 
வணியை மிகைமதிப்புச் செய்வது விரும்பத்தக்கதாகும் . 


இரண்டாவதாக , ஒரு நாடு அயல்நாடுகளுக்குக் கடன்பட்டி 
ருக்கும் நிலையில் மிகைமதிப்புச் செய்வது ஏற்றதாகக் கருதப்படு 
கிறது . உலகத்தில் பல நாடுகள் பல சூழ்நிலைகளில் கடன் வாங்க 
வேண்டிய தேவை ஏற்படுகிறது . போர்க்காலங்களில் இன்றியமை 
யாத பண்டங்கள் , போர்த்தளவாடங்கள் ஆகியவைகளை வாங்குவ 
தற்குக் கடன் வாங்க நேரிடலாம் . திட்டமிட்ட பொருளாதாரத் 
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தைக்கொண்ட நாடுகள் இயந்திரங்களையும் மூலப் பொருள்களையும் 
வாங்கக் கடன் தேவைப்படலாம் . இக் கடன் தொகைகளை , அசலும் 
வட்டியுமாகப் பிறநாடுகளின் செலாவணிகளில் திருப்பி அடைக்க 
வேண்டிவரும் . இந் நிலையில் மிகைமதிப்பு வீதத்தை நிலைநிறுத் 
தினால் கடன் தொகையின் அளவு குறையும் . கடன் சுமையும் 
குறையும் . 


மூன்றாவதாகப் பன்னாட்டுச் சூழ்நிலைகளில்லாமல் , உள்நாட்டுச் 
சூழ்நிலைகள் 

காரணமாகவும் மிகைமதிப்புச் செய்யவேண்டி 
வரலாம் . ஒரு நாட்டில் பணவீக்கம் இருப்பதாக வைத்துக்கொள் 
வோம் . அதனால் அந்த நாட்டுச் செலாவணியின் வாங்கும் திறன் 
குறையும் . இதன் விளைவாக அந்த நாட்டுச் செலாவணியின் வெளி 
மதிப்பும் குறையத் தொடங்கினால் , இறக்குமதி குறையும் . 
ஏற்றுமதி அதிகரிக்கும் . இந்த இரண்டு காரணங்களால் பணவீக்கம் 
இன்னும் கடுமையாகும் . செலாவணியின் உள்நாட்டு மதிப்பும் 
வெளிநாட்டு மதிப்பும் ஒன்றையொன்று குறைப்பதால் இருமதிப்பு 
களும் குறையும் . இந்தச் சூழ்நிலைகளில் செலாவணியை மிகை 
மதிப்புச் செய்வது ஏற்றுமதியைக் குறைத்து இறக்குமதியை அதிக 
ரிக்கும் . து பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த உதவும் . என்றாலும் 
இக் கொள்கையால் உள் நாட்டுத் தொழில்கள் பெரிதும் பாதிக்கப் 
படுகின்றன . இங்கிலாந்தில் 1925-1931 ஆகிய ஆண்டுகளிலும் , 
பிரான்சில் 1932-1936 ஆகிய ஆண்டுகளிலும் மிகைமதிப்பின் 
தீமைகள் உணரப்பட்டன . சில சமயங்களில் இது பொருளா 
தாரம் முழுவதையுமே பாதித்துவிடும் . 


பொதுவாகச் சொல்லுமிடத்துச் சில சூழ்நிலைகளில் மட்டும் 
மிகைமதிப்புச் செய்தல் பயனுடையதாக இருக்கும் . ஒரு நாடு 
தான் அதிகமாக இறக்குமதி செய்ய நேரிடும் போதும் , தான் பட்ட 
அதிக அளவுக் கடனைத் திருப்பித்தர வேண்டியிருக்கும்போதும் 
மிகைமதிப்புச் செய்தல் நலன் விளைவிக்கும் . ஆனால் , தொடர்ந்து 
ஒரு நாடு தன் செலாவணியை மிகை மதிப்பு நிலையில் வைத்திருப்பது 
நல்லதன்று . ஏனென்றால் மிகைமதிப்பு ஏற்றுமதியைக் குறைத்து 
இறக்குமதியைப் பெருக்குவதால் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலை பாதகமாக மாறும் . 


குறைமதிப்பு 

அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகத்தில் செலாவணி குறைமதிப்பும் 
செய்யப்படலாம் . அங்காடியில் நிலவும் இயல்பான மாற்று 
வீதத்தைவிடக் குறைவான மாற்றுவீதத்தை அரசு நிலைநிறுத்து 
மானால் அந்நியச்செலாவணி குறை மதிப்பில் இருப்பதாகக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


குறிப்பிடலாம் . அப்போது செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்புக் 
குறைந்து விளங்கும் . இந்த மாற்று வீதம் சமன்பாட்டு மாற்று 
வீதத்தைவிடக் குறைவாக இருக்கும் . ஒரு நாட்டின் செலாவணி 
குறைமதிப்பில் இருப்பதற்கான காரணங்களை ஆராய்வோம் . 
குறைமதிப்பின் 

விளைவுகள் மிகைமதிப்பிற்கு 

எதிரிடை 
யானவை . செலாவணி மிகைமதிப்புச் செய்யப்பட்டால் ஏற்றுமதி 
குறையும் இறக்குமதி அதிகரிக்கும் என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , 
குறைமதிப்புச் செய்யப்பட்டால் ஏற்றுமதி பெருக இறக்குமதி 
குறையும் . இது பொது விலைமட்டம் நீடித்திருக்கத் துணை செய்யும் . 
இந்தக் கொள்கையைப் பின்பற்றுவதில் சிலதொல்லைகள் உள்ளன . 
ஒரு நாட்டின் செலாவணி குறைமதிப்புச் செய்யப்பட்டால் அந்த 
நாட்டுப் பண்டங்கள் பிறநாட்டினருக்கு மலிவாகக் கிடைக்கும் . 
ஆனால் , அந்த நாட்டு மக்கள் பிற நாட்டுப் பண்டங்களுக்கு அதிகத் 

கை செலுத்த வேண்டியிருக்கும் . ஒவ்வொரு நாடும் 
இப்படியே செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்ய முயன்றால் 
குறைமதிப்பினால் விளையும் பயன்களை எதிர்பார்க்க முடியாது . 
இதனால் மாற்றுவீத மதிப்பிறக்கம் ஏற்படும் , 

செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்யும் நாடு பெரிய நாடாக 
இருந்து , அதன் வாணிகம் பன்னாட்டு வாணிகத்தில் கணிசமான 
பகுதியாக இருக்குமானால் உள் நாட்டில் விலை அதிகரிப்பதைவிட 
வெளிநாடுகளில் விலை குறையும் . இதற்கு 1931 ஆம் ஆண்டிற்குப் 
பிறகு பிரிட்டனை எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . பவுண்டின் 
மதிப்புக் குறைந்தும்கூடப் பிரிட்டிஷ் மக்கள் அவர்கள் வாங்கும் 
கோதுமை , இறைச்சி , வெண்ணெய் போன்றவைகளுக்கு அதிக 
விலை கொடுக்கவில்லை . ஆனால் , ஒருநாடு சிறிய நாடாக இருக்கு 
மானால் , குறைமதிப்புச்செய்ததன் விளைவாக உலக விலைமட்டம் 
குறைவதற்குப் பதிலாக அதன் விலைமட்டம் உயரும் . 

ஒரு பெரிய நாடு தன் செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்யு 
மானால் , அதன் விளைவாக மற்ற நாடுகளும் குறைமதிப்புச் செய்து 
குறைமதிப்பின் விளைவுகளைப் பயனற்றுப் போகும்படி செய்யலாம் . 
ஆனால் , சிறிய நாடு குறைமதிப்புச் செய்தால் இதனைப் பின்பற்றி 
மற்ற நாடுகளும் குறைமதிப்புச் செய்யாமலிருக்குமாதலின் 
இதனால் அந்த நாடு பயனடைய முடியும் . பெரிய நாட்டின் 
ஏற்றுமதி அதிகரித்தால் அது மற்ற நாடுகளின் கவனத்தைக் 
கவரும் . இதனால் அந்த நாடுகள் சுங்கவரிகளை உயர்த்தி ஏற்று 
மதியைத் தடைசெய்ய முயலலாம் . ஆனால் , சிறிய நாட்டின் 
வாணிகம் அதிக அளவு அதிகரித்தாலும் அதைப் பிறநாடுகள் 
அவ்வளவாகப் பொருட்படுத்தமாட்டா . 


அந்நியச் செலாவணி 
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உலக 


ஒரு நாட்டின் செலாவணி குறைமதிப்புச் செய்யப்பட்டால் 
அது இறக்குமதி ஏற்றுமதிப் பண்டங்களின் விலைகள் மூலம் தான் 
நாட்டின் பொதுவிலை மட்டத்தைப் பாதிக்க இயலும் . குறை 
மதிப்பின் விளைவுகள் பரவலாகவும் விரைவாகவும் இருக்க 
வேண்டுமென்றால் , அந்த நாட்டின் மொத்த நடவடிக்கைகளில் 
பன்னாட்டு வாணிகம் அதிக விகிதம் இருக்க வேண்டும் . மாறாகப் 
பன்னாட்டு வாணிகம் மொத்த நடவடிக்கைகளில் குறைந்த விகித 
மாக இருந்தால் குறைமதிப்பின் விளைவுகள் பரவலாக இருக்காது . 
நியூசிலாந்து போன்ற நாட்டிற்குக் குறைமதிப்பு அதிகப்பலனைத் 
தரும் . ஆனால் , மொத்த உற்பத்தியோடும் வாணிகத்தோடும் 
ஒப்பிடும்போது பன்னாட்டு வாணிகம் குறைந்த முக்கியத்துவம் 
பெற்றிருக்கும் அமெரிக்கா போன்ற நாட்டிற்கு அதிகப்பலன்களை 
விளைவிக்காது . 

தாழில் முன்னேற்றமடைந்துள்ள ஒரு நாட்டைவிட 
உணவுப் பொருள்கள் , கச்சாப்பொருள்கள் முதலியவற்றை 
ஏற்றுமதி செய்யும் நாடு குறைமதிப்புச் செய்வதால் அதிகப் 
பயனடையும் . பொருளாதார மந்த காலங்களில் பொறிசெய் 
பொருள்களின் விலையைவிட உணவுப்பொருள்களின் விலைகள் தான் 

அங்காடியில் அதிகமாகக் குறைகின்றன . கச்சாப் 
பொருள் கள் , உணவுப் பொருள்கள் முதலியவற்றை ஏற்றுமதி 
செய்யும் நாடு , தன் செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்து 
ஏற்றுமதியைப் பெருக்கி இறக்குமதியைக் குறைப்பதன் மூலமே , 
தனது நாட்டில் முக்கிய பொருள்களின் விலைகள் குறைவதைத் 
தடுக்கமுடியும் . குறைமதிப்புச் செய்தல் இறக்குமதிகளின் 
விலைகளை அதிகரிக்கலாம் . ஆனால் , ஒரு நாடு உற்பத்தி 
செய்யும் பண்டங்கள் , விற்கும் பண்டங்கள் ஆகியவற்றின் 
விலைகள் குறைவது தவிர்க்கப்படுகின்றது . இறக்குமதியின் விலைகள் 
அதிகரித்தால் மக்களின் பண வருமானம் பாதிக்கப்படுவதில்லை . 
ஆனால் , உற்பத்தி செய்யும் பண்டங்களின் விலைகள் குறைந்தால் 
மக்களின் பண வருமானம் பாதிக்கப்படும் . 

செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்வதின் விளைவுகளை 
ஆராய்ந்தோம் . ஆனால் , பொதுவாகக் கூறுமிடத்து வேண்டு 
மென்றே ஒரு நாட்டின் செலாவணியின் மதிப்பைக் குறைப்பது 
நெறியற்ற , தன்னலமான கொள்கையென்றே குறிப்பிட வேண்டும் . 
ஏனென்றால் குறைமதிப்பு அந்த நாட்டிற்கு நன்மை உண்டாக்கும் 
மற்ற நாடுகளின் நலன்களைப் பாதிக்கின்றன . யார் வேண்டுமானா 
லும் குறைமதிப்புச் செய்யலாம் என்ற நிலையில் குறைமதிப்புச் 
செய்தல் ஒரு போட்டியாக மாறி எல்லாச் செலாவணிகளுமே 
தங்கள் மதிப்பை இழக்க நேரிடும் . 
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ஒரு நாடு செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் செய்ய வேண்டுமா 
அல்லது மிகைமதிப்புச்செய்ய வேண்டுமா என்பது அந்த நாட்டில் 
நிலவும் சூழ்நிலைகளைப் பொறுத்தது . நாம் முதலிலேயே விளக் 
கியது போல ஒரு நாடு அதிகமாக இறக்குமதி செய்யவேண்டிய 
தேவை ஏற்படும்போதும் தான் அதிக அளவில் பட்ட கடனைத் 
திருப்பித்தரும்போதும் , செலாவணியை மிகைமதிப்புச் செய்தல் 
ஏற்றதாக இருக்கும் . மிகை மதிப்பு ஏற்றுமதிகளைக் குறைக்கும் 
என்றாலும் , போர்க்காலப் பூரிப்பின்போது ஏற்றுமதியின் அளவு 
அவ்வளவாகப் பாதிக்கப்படாது . ஆனால் , மந்தகாலத்தில் எல்லாப் 
பண்டங்களும் மிகுதியாகக் கிடைக்குமாதலின் உற்பத்தி செய்த 
பண்டங்களை விற்பனை செய்வதுதான் பெரிய பிரச்சினையாக இருக் 
கும் . அப்போது நாட்டின் செலாவணியைக் குறைமதிப்புச் 
செய்தல் நலன் விளைவிக்கும் . இதனையே கிரௌதர் போர்க் 
காலத்திலும் போதாமை ஏற்படும் காலத்திலும் உனது செலா 
வணியை மிகைமதிப்புச் செய் . மந்த காலத்திலும் பண்டங்கள் 
மலியும் காலத்திலும் உன் செலாவணியைக் குறைமதிப்புச்செய் 
என்று ஒரு விதியாகக் குறிப்பிடுகிறார் . 1 


மா 


ஏற்ற இறக்கங்களைத் தடுத்தல் 

அந்நியச் செலாவணியின் ஏற்ற இறக்கங்களைத் தடுத்தல் 
என்னும் மாற்று நிர்வாகத்தின் நோக்கம் போற்றத்தக்கதாகும் . 
இதனால் அங்காடி நிலையாகவும் நெகிழ்ச்சியுள்ளதாகவும் இருக்கும் . 
ஆனால் , இதனைச் செயல்படுத்துவது எளிது அன்று . இதன் நோக்கம் 
அங்காடியின் தற்செயலான அல்லது தற்காலிகமான ஏற்ற இறக் 
கங்கள் காரணமாக மாற்றுவீதங்கள் பாதிக்கப்படாமல் பார்த் 
துக்கொள்வது ஆகும் . கடந்த காலத்தை வைத்துக் கொண்டு 
எது தற்காலிகமாற்றம் , எது தற்காலிக மாற்றமன்று என்பதைக் 
கூறமுடியும் . ஆனால் , தற்காலத்தில் அதனைக் கூறுவது அவ்வளவு 
எளிதன்று . அதோடு தற்காலிக மாற்றங்கள் இன்னதென்று 
தெரிந்துகொள்ள அதற்கென்று சிறப்பான தனிப்பண்புகள் அதற்கு 
இல்லை . இதனால் சில நடைமுறைச் சிக்கல்களைத் தீர்க்கவேண்டியது 
இந்த நோக்கத்தை நிறைவேற்ற இன்றியமையாததாகும் . 


செலாவணிக் கட்டுப்பாடு ( Exchange Control ) 

செலாவணிக் கட்டுப்பாடு என்பது அங்காடியில் நிலவும் மாற்று 
வீதத்தை வேறுபடுத்த அரசு எடுத்துக்கொள்ளும் எல்லா நட 
வடிக்கைகளையும் குறிப்பிடுவதாகும் . அந்நியச் செலாவணியைக் 
கட்டுப்படுத்தி நிர்வாகம் செய்ய வேண்டுமென்றால் நாணய 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 240 . 
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மாற்று அங்காடியில் உள்ள அந்நியச் செலாவணி தேவை , அளிப்பு 
ஆகியவைகளில் மாறுதல்களை உண்டாக்க வேண்டும் . இந்த விளக் 
கத்தின் அடிப்படையில் ஆராய்ந்தால் மாற்றுவீதத்தில் மாறு 
தல்களை ஏற்படுத்தும் எல்லா நடவடிக்கைகளையும் ஏதாவது ஒரு 
வகைக் கட்டுப்பாடாகத்தான் கருதவேண்டும் . ஒரு நாடு விதிக்கும் 
ஏற்றுமதி இறக்குமதி வரிகள் அந்நியச் செலாவணியின் தேவை , 
அளிப்பு போன்றவைகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . 
இறக்குமதி வரிகள் , இறக்குமதியின் அளவினைக் குறைக்கும் 
கட்டுப்பாடுகள் போன்றவை இறக்குமதியைக் குறைப்பதால் 
நாணயமாற்று அங்காடியில் அந்த நாட்டுச் செலாவணியின் 
அளிப்புக் குறையும்படி செய்கிறது . இதனால் அந்தச் செலாவணி 
யின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . இதைப் போலவே ஏற்றுமதியின் மீது 
விதிக்கும் வரியானது நாணயமாற்று அங்காடியில் அந்நியச்செலா 
வணியின் அளிப்பைக் குறையும்படி செய்யும் . இதனால் அந்நியச் 
செலாவணியின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . இதைப் போலவே ஏற்று 
மதியின் மீது விதிக்கும் வரியானது நாணயமாற்று அங்காடியில் 
அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பைக் குறையும்படி செய்யும் . இது 
அந்நியச் செலாவணியின் மதிப்பு அதிகரிக்கவும் , நமது செலாவணி 
யின் மதிப்புக்குறையவும் செய்யும் . ஆனால் , ஏற்றுமதியை 
அதிகரிக்க அரசாங்கம் கொடுக்கும் கொடை ( Bounty ) செலாவணி 
யின் மதிப்பை அதிகரிக்கும் . இதைப்போலவே வட்டி வீதத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களும் நாணய மாற்று அங்காடியில் மாறு 
தல்களை உண்டாக்கும் . வட்டிவீத மாறுதல்கள் பன்னாட்டு 
மூலதனப் பெயர்ச்சியைப் பாதிக்கின்றன .. ஒரு நாடு வட்டி 
வீதத்தை உயர்த்துவதன் 

விளைவாக 

அயல் நாடுகளிலிருந்து 
மூலதனத்தைப் பெறமுடியும் . உள் நாட்டினரும் வெளிநாடுகளில் 
முதலீடு செய்வதைத் தவிர்த்து உள்நாட்டிலேயே முதலீடு செய் 
வார்கள் . இதனால் அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பு அதிகரிக்கும் . 
அந்நியச் செலாவணியின் மதிப்புக் குறையும் . பிறநாடுகளில் 
வட்டி வீதங்கள் உயர்ந்து 

நமது நாட்டிலிருந்து மூலதனப் 
பெயர்ச்சி ஏற்படும்போது நமது 

செலாவணியின் அளிப்பு 
அதிகரிக்கும் . ஆதலின் நமது செலாவணியின் மதிப்புக் குறைந்து 
அந்நியச் செலாவணியின் மதிப்பு உயரும் . 

மாற்றுவீதத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் இந்த மறைமுக முறை 
களை அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடாகக் கருதுவதில்லை . 
இதற்குக் காரணம் அவற்றின் நோக்கம் செலாவணியைக் கட்டுப் 
படுத்துவதற்கு என்று கூறமுடியாது . இறக்குமதி வரிகள் உள் 
நாட்டுத் தொழில்களைப் பாதுகாக்கவோ 

வருமானத்தைப் 
பெருக்க வேண்டும் என்ற நோக்கத்திற்காகவோ விதிக்கப் 
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படலாம் . ஏற்றுமதி வாணிகத்தை ஊக்குவிப்பதற்காக ஏற்றுமதிக் 
கொடைகள் அளிக்கப்படுகின்றன . உள்நாட்டுக் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்துவதற்காக வட்டி வீதம் உயர்த்தப்படலாம் . இந்த 
நடவடிக்கைகள் எந்த நோக்கத்திற்காகக் கடைப்பிடிக்கப்பட்டா 
லும் நாணய மாற்று அங்காடியில் அவை ஏற்படுத்தும் விளைவுகள் 
மறைமுகமானவை . அவை அங்காடியின் சுதந்திரத்தைப் பாதிப் 
பதில்லை . இறுதியாக , இந்த முறைகள் சில வரையறைகளுக்குட் 
பட்டவை . எல்லா நாடுகளும் தங்கள் சுயதேவைகளைத் தாங்களே 
பூர்த்தி செய்துகொண்டு இறக்குமதிகளைக் கட்டுப்படுத்த முடி 
யாது . ஒரு நாடு கடைப்பிடிக்கும் கடுமையான இறக்குமதிக் 
கட்டுப்பாடுகளை மற்ற நாடுகளும் பின்பற்றலாம் . 

அரசு 
தொடர்ந்து ஏற்றுமதிகளுக்குக் கொடையளித்துக் கொண்டே 
யிருக்க முடியாது . வட்டி வீதங்களையும் உள்நாட்டு வாணிகத்தை 
பாதிக்கும் அளவு உயர்த்தமுடியாது . மற்ற நாடுகள் வட்டி 
வீதத்தை உயர்த்தினால் நமது வட்டிவீத உயர்வினால் எதிர் 
பார்க்கும் பயன் விளையாது . இக் காரணங்களால் இம் முறைகளைப் 
பின்பற்றி அரசு மாற்றுவீதங்களை நேரடியாகக் கட்டுப்படுத்த 
முடியும் என்று கூறமுடியாது . 


ஆதலின் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்தும் நோக்கத்தோடு 
நாணயமாற்று அங்காடியில் அந்நியச் செலாவணியின் அளிப்பை 
யும் தேவையையும் மாற்றுவதற்கு அரசு கடைப்பிடிக்கும் நேரடி 
நடவடிக்கைகளையே , அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடு என்று 
கூறுதல் பொருத்தமுடையதாகும் . பால் ஐன்சிக் போன்ற பொரு 
ளியலறிஞர்கள் அந்நியச் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்த நாற் 
பதுக்கு மேற்பட்ட வெவ்வேறு முறைகளைக் கூறினாலும் , பொது 

இந்த முறைகளை இருபெரும் வகைகளாகப் பிரிக்கலாம் . 
அவை தலையிடுதல் ( Intervention ) , தடைவிதித்தல் ( Restriction ) 
ஆகும் . அரசு தனது நேரடி நடவடிக்கை மூலம் தான் விரும்பும் 
செலாவணியின் தேவையையோ செலாவணியின் தேவை , அளிப்பு 
ஆகிய இரண்டையும் கட்டுப்படுத்துவதைத் தடைவிதித்தல் எனக் 
கூறலாம் . 


வாக 


தலையிடுதல் , தடைவிதித்தல் போன்ற செலாவணிக் கட்டுப் 
பாடுகள் மாற்று வீதத்தை நிர்ணயிக்கும் சக்திகளில் மாறுதல்களை 
ஏற்படுத்தினாலும் அயல் நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடியின் நட 
வடிக்கைகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவது இல்லை . அது வழக்கம் 
போலச் செயல்படும் . ஆனால் , இந்த இரு கட்டுப்பாடுகளையும் கூடக் 
கடுமையான கட்டுப்பாடுகள் எனக் கூற முடியாது . அந்த வகைக் 
கட்டுப்பாடாகத் தற்காலத்தில் கருதப்படுவது ஒருநாட்டு மக்கள் 
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பெறும் அந்நியச் செலாவணி அனைத்தையும் அந்த நாட்டு மைய 
வங்கியிடம் செலுத்தி வருவதாகும் . இது முழுமையான செலா 
வணிக் கட்டுப்பாடாகும் . அதேபோல் அந்நியச் செலாவணி 
தேவைப்படும்போது அரசின் அனுமதியின் பேரில் மைய வங்கியிட 
மிருந்து வாங்கிக்கொள்ளலாம் . இந்த முறையில் அந்நியச் செலா 
வணியின் பயன்பாடு கடுமையாகக் கட்டுப்படுத்தப்பட்டு , அந்த 
நாட்டின் முன்னேற்றத்திற்கு இன்றியமையாத தேவைகளுக்கு 
மட்டும் அனுமதியின் பேரில் வழங்கப்படுகின்றது . இதனால் ஏற்று 
மதியும் இறக்குமதியும் அரசின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வந்துவிடு 
கின்றன . 


நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடு கடைப்பிடிப்பதற்குச் சில இன்றி 
யமையாத காரணங்கள் உள்ளன . இதனைப் பேராசிரியர் ஹாம் 
( Halm ) விளக்கமாகக் குறிப்பிட்டுள்ளார் . 


1. தடையற்ற நாணயமாற்று அங்காடி , ஊக வாணிகம் , 
முதலீட்டுப் பெயர்ச்சி முதலியவற்றால் பாதிக்கப்பட்டுத் திறமை 
யாகச் செயல்படாமல் போகலாம் எனப் பணத்துறை அதிகாரிகள் 
எதிர்பார்க்கலாம் . இதனால் அந்நியச் செலாவணி கட்டுப்படுத்தப் 
படலாம் . 


2. உள் நாட்டிலிருந்தும் வெளிநாட்டிலிருந்தும் வாணிக 
வங்கிகளில் பணத்தை வைப்புகளாக வைத்திருப்போர் , திக 
அளவில் பணத்தைத் திரும்பப் பெறலாம் . பணத்துறை அதி 
காரிகள் வெளிநாடுகளுக்குப் பணம் செல்வதைத் தடுக்கவும் வங்கி 
களைக் காப்பதற்கும் 

அந்நியச் செலாவணியைக் கட்டுப் 
படுத்தலாம் . 


3 . 


நாணயமாற்று அங்காடி சுதந்திரமாக இயங்கும் நிலையில் 
பணவீக்க சக்திகள் பெருகும்போது , அந்நியச் செலாவணி இருப் 
புக்கள் குறையவோ அல்லது நாணய மதிப்பிறக்கம் ஏற்படவோ 
செய்யலாம் . இதனால் பணவீக்கத்தை மறைப்பதற்காகச் செலா 
வணிக் கட்டுப்பாட்டைக் கொண்டு வரலாம் . 


4. அயல்நாடுகளில் மந்தம் நிலவும்போது , ஏற்றுமதியின் 
அளவு குறைவதோடு அயல் நாட்டுச் செலாவணியின் தேவையும் 
அதிகரிக்கும் . இந் நிலையில் அந்நியச் செலாவணி இருப்புகள் 
குறைவதைத் தடுப்பதன் மூலம் பொருளாதாரத்திற்குப் பண 
வாட்டம் பரவுவதைத் தடுக்கலாம் . 


G. N. Halm - Monetary Theory , p . 240 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


8 . 


5. கடன் பெருக்கத்தின் மூலம் வேலை நிறைவை அடைவதை 
நோக்கமாகக் கொண்டு பணத்துறை அதிகாரிகள் செயல்படும் 
போது , அயல் நாட்டுச் செலாவணி இருப்புக் குறைதல் தடையாக 
விளங்கும் என்று எதிர்பார்த்து அந்நிய மாற்று அங்காடியைக் 
கட்டுப்படுத்தலாம் . 

6. போர்க்காலங்களிலும் பொருளாதார மாற்றம் ஏற் 
படும் காலங்களிலும் உள்நாட்டு விலை , உற்பத்தி முதலியவற்றைக் 
கட்டுப்படுத்துவதை அரசு தனது முக்கிய நடவடிக்கையாகக் 
கருதும் . அயல் நாட்டு நடவடிக்கைகளைக் கட்டுப்படுத்தாமல் உள் 
நாட்டு விலையைக் கட்டுப்படுத்துவது எதிர்பார்க்கும் பயன் 
விளைவிக்காது . 

7 . திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்தைப் பின்பற்றும் நாடு 
அயல் நாட்டுச் செலாவணி நடவடிக்கைகளைக் கட்டுப்படுத்தாமல் 
இருக்கமுடியாது . மக்கள் விருப்பம் போலப் பண்டங்களை இறக்குமதி 
செய்ய அந்நியச் செலாவணி பயன்படுத்தப்பட்டால் , எதிர் 
பார்க்கும் துறைகளில் திட்டமிட்டப்படி முன்னேற்றம் ஏற்படாது . 
தொழில் , வேளாண்மை , போக்குவரத்து போன்ற துறைகள் 
செழித்து வளர்வதற்குத் தேவையான பொருள்களை இறக்குமதி 
செய்ய அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடு இன்றியமையாதது . 

ஒரு நாட்டின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை பாதக 
மாக இருக்கும் போது இறக்குமதியைக் குறைக்கவேண்டி நேரிட 
லாம் . இதனை அந்நியச் செலாவணிக்குச் செலுத்தும் விலையை 
அதிகரிப்பதன் மூலம் செய்யலாம் . ஆனால் , இதன் விளைவாக 
இறக்குமதி செய்யும் பொருள்களின் விலை அதிகரிக்கும் . இது 
வாணிக மாற்று வீதத்தைப் ( Terms of Trade ) பாதிக்கும் . அந்நியச் 
செலாவணியைப் பழைய விலைக்கே விற்பதன் மூலம் இதைத் 
தவிர்க்கலாம் . அந்நியச் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்துவதன் 
மூலம் இறக்குமதியைக் குறைக்கலாம் . 

9. அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடு ஒரு நாட்டின் 
வாணிகக் கொள்கைக்குத் துணைபுரிகின்றது . அந்நியச் செலா 
வணியைக் குறிப்பிட்ட நாடுகளிலிருந்து , குறிப்பிட்ட பண்டங்களை 
இறக்குமதி செய்யத்தான் பயன்படுத்தவேண்டும் என்று கட்டுப் 
பாடுகளை விதிப்பதன் மூலம் வெளிநாட்டுப் போட்டியிலிருந்து 
பாதுகாத்துக்கொள்ள முடிகிறது . 
அந்நியச் செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் 

(Methods of Exchange Control ) 
தலையிடுதல் ( Intervention ) 

அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாட்டின் நோக்கம் , அந்நியச் 
செலாவணி அங்காடியில் இயல்பாக நிலவும் மாற்றுவீதத்தைவிட 
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வேறுவீதத்தை நிலவச் செய்தலாகும் . இத்தகைய மாற்றுவீதம் 
இயல்பான மாற்றுவீதத்தைவிடக் குறைவாகவோ அதிகமாகவோ 
இருக்கலாம் . அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் நிலவும் ஏற்றத் 
தாழ்வுகளைப் போக்குவதும் அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப் 
பாட்டின் நோக்கமாக இருக்கலாம் . 
தலையிடுதல் ஒரு குறிப்பிட்ட வீதத்தில் நாணய 

மாற்று 
வீதத்தை நிலைநிறுத்தும் நோக்கத்தோடு செய்யப்படுவதை 
இறுத்தல் ( Pegging ) என்று கூறப்படுகின்றது . அதனைச் செலா 
வணி அந்த விகிதத்தில் இறுக்கப்பட்டது என்று குறிப்பிடலாம் . 
இயல்பான மாற்றுவீதத்தைவிட உயர்வாக மாற்று வீதத்தை 
நிலை நிறுத்துவதை ஏற்றி இறுத்தல் ( Pegging Up ) என்று வழங்கப் 
படுகின்றது . 

இதனை மேல்நிலைப்படுத்துதல் என்றும் கூறலாம் . 
இறுத்தல் என்றாலே அது பொதுவாக மேல்நிலைப்படுத்து தலைக் 
குறிக்கும் . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்கலாம் . 
தற்போதைய மாற்றுவீதத்தின்படி பவுண்டு சுமார் 
பத்தொன்பது ரூபாய்க்குச் சமம் . எடுத்துக்காட்டாக ஒரு 
ஷில்லிங் , ஒரு ரூபாய்க்குச் சமம் என்று வைத்துக் கொள்வோம் . 
இப்போது பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் காரணமாக 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டிற்குத் தேவை அதிகமாகின்றதாக வைத்துக் 
கொள்வோம் . இதனால் மாற்று வீதத்தில் ரூபாயின் மதிப்புக் 
குறைந்து ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . தடையற்ற 
அந்நியச் செலாவணி மாற்று அங்காடியில் மாற்றுவீதம் அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவை , அளிப்பிற்கேற்ப மாறும் . இப்போது 
மாற்றுவீதம் ஒரு ரூபாய் பத்துப் பென்னிகளுக்குச் சமம் என்று 
மாறுமானால் , ரூபாயின் மதிப்புக் குறைந்ததை உணரலாம் . 
ஆனால் , இந்த மதிப்புக் குறைவைத் தடுத்து நிறுத்த அரசு பழைய 
விகிதமான ஒரு ரூபாய் ஒரு ஷில்லிங்கிற்குச் சமம் என்ற விகிதப் 
படியே அந்நியச் செலாவணியை விற்கலாம் . இதனை ஏற்றி 
இறுத்தல் பணி என்று கூறுகிறோம் . இதற்கு அரசு போதிய அளவு 
அந்நியச் செலாவணியை இருப்பில் வைத்திருக்கவேண்டும் . ஆனால் , 
எந்த அரசும் எல்லையற்ற அளவு அந்நியச் செலாவணியை இருப் 
பாக வைத்திருக்க முடியாதாதலின் ஒரு குறிப்பிட்ட காலம்வரை 
தான் அரசு இந்தப் பணியில் ஈடுபடமுடியும் . முதல் உலகப் 
போரின்போது பிரிட்டிஷ் அரசாங்கம் பவுண்டு ஸ்டெர்லிங்கை 
£ 1 = $ 4.761 என்ற விகிதத்தில் நிலைப்படுத்தியதை எடுத்துக்காட் 
டாகக் குறிப்பிடலாம் . 1919 ஆம் ஆண்டு இது கைவிடப்பட்டது . 

அரசு இயல்பான மாற்று வீதத்தைவிட உயர்வாக மாற்று 
வீதத்தை நிலைநிறுத்துவது போலவே , அதைவிடக் குறைவாக 
மாற்றுவீதத்தை நிலை நிறுத்தலாம் . இதனை , இறக்கி இறுத்தல் 
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( Pegging Down ) அல்லது கீழ்நிலைப்படுத்துதல் என்று கூறலாம் . 
நாம் மேலே கூறிய எடுத்துக் காட்டிலிருப்பது போலவே ஒரு ரூபாய் 
ஒரு ஷில்லிங்கிற்குச் சமம் என்று வைத்துக் கொள்வோம் . 
போது நமக்கு ஸ்டெர்லிங் பவுண்டிற்கு இருக்கும் தேவையைவிட , 
இந்திய ரூபாய்க்கு இங்கிலாந்தில் தேவை அதிகமாக இருக்கு 
மானால் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைந்து , இந்திய 
ரூபாயின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . இதனால் மாற்று வீதம் ஒரு ரூபாய் , 
ஒரு ஷில்லிங் இரண்டு பென்னிக்குச் சமம் என்று விகிதத்தில் மாற 
லாம் . ஆனால் , அரசு நமது செலாவணியின் மதிப்பைக் கீழ்நிலைப் 
படுத்த விரும்பினால் , அது இந்திய ரூபாய்களை ஒரு ரூபாய் , ஒரு 
ஷில்லிங்கிற்குச் சமம் என்ற மாற்றுவீதத்திற்கே விற்கலாம் . 
இதனால் அங்காடியில் மாற்று வீதம் இதைவிட அதிகரிக்காது . கீழ் 
நிலைப்படுத்துதல் பணி உள்நாட்டுச் செலாவணியைக் கொடுத்து 
ஈடாக அயல் நாட்டுச் செலாவணியைப் பெறுவது ஆதலின் , எந்த 
அரசும் இதில் எளிதில் ஈடுபடலாம் . கீழ்நிலைப்படுத்தும் நாடு 
அயல் நாட்டுச் செலாவணிகளை இலாபமாக அடைகின்றது . 
என்றாலும் இதற்குச் சில வரையறைகள் உண்டு , உள் நாட்டுச் 
செலாவணியையும் எல்லையின்றிப் பெற முடியாது . உள் நாட்டுச் 
செலாவணியை வரி மூலமோ கடன் மூலமோ பெறலாம் . 
அல்லது மைய வங்கியிடமிருந்து கடன் வாங்கியோ நோட்டுகளை 
அச்சடிப்பதன் மூலமோ செலாவணியின் அளிப்பை அதிகரிக் 
கலாம் . ஆனால் , இது பணவீக்கத்தில் போய் முடியும் . இரண் 
டாவது உலகப் போரின்போது ஸ்வீடன் நாட்டு நாணயமான 
கிரௌனுக்குத் தேவை அதிகரித்து மதிப்பு உயர்ந்தது . ஸ்வீடன் 
நாட்டு அரசு அதனைக் கீழ்நிலைப்படுத்தி அதன் மதிப்பு அதிகமாக 
உயர்வதைத் தடுத்தது . என்றாலும் பின்னால் அவர்கள் 
உள் நாட்டுப் பணவீக்கத்தைச் சமாளிக்க வேண்டியிருந்தது . 
எனவே மேல் நிலைப்படுத்து தலைப் போன்று கீழ்நிலைப்படுத்துதல் 
கடுமையானது அன்று என்றாலும் அதனை அளவு மீறிப் பயன் 
படுத்துதல் கூடாது . 


தலையிடுதலின் மற்றொரு பகுதியாக மாற்று வீதத்தில் 
அன்றாடம் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளைப் போக்கும் பணியைச் 
கூறலாம் . அந்நியச் செலாவணி மாற்று அங்காடியில் உள் நாட்டுச் 
செலாவணி , வெளிநாட்டுச் செலாவணி ஆகியவற்றின் தேவை , 
அளிப்பு முதலியவற்றில் மாறுதல்களை உண்டாக்குவதன் மூலம் 
இது நிறைவேற்றப்படுகின்றது . இதற்காக இங்கிலாந்து , 
அமெரிக்கா , பிரான்சு போன்ற நாடுகளில் நாணய மாற்றுச் சமன் 
செய் நிதிகள் ( Exchange Equalisation Funds ) ஏற்படுத்தப் 
பட்டுள்ளன . இந்த நிதிகள் போதிய அளவு உள் நாட்டுச் செலா 


அந்நியச் செலாவணி 
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கின்றன . 


மாக 


வணியும் வெளிநாட்டுச் செலாவணியும் கொண்டு விளங்கு 

நாணய மாற்று அங்காடியில் உள் நாட்டுச் செலா 
வணி வெளிநாட்டுச் செலாவணி போன்றவற்றை விற்பதன் 
மூலமும் வாங்குவதன் மூலமும் மாற்றுவீதம் விருப்பம்போல் நிலை 
நிறுத்தப்படுகின்றது . அந்நியச் செலாவணியின் தேவை , நமது 
செலாவணிக்கு இருக்கும் வெளிநாட்டுத் தேவையைவிட அதிக 

இருக்குமானால் , அதன் மதிப்பு உயர்ந்து , நமது செலா 
வணியின் மதிப்புக் குறையும் . இந்த ஏற்றத்தாழ்வைப் போக்க 
நிதியிலுள்ள அந்நியச் செலாவணியைப் பயன்படுத்தி அதன் 
அளிப்பு அதிகரிக்கப்படும் . இதைப்போலவே உள் நாட்டுச் செலா 
வணியின் தேவையைவிட அதன் அளிப்பு அதிகரித்து மதிப்புக் 
குறையும் நிலை ஏற்படுமானால் உள் நாட்டுச் செலாவணியை வாங்கு 
வதன் மூலம் அதன் அளிப்பைக் குறைத்து மதிப்பை அதிகரிக் 
கலாம் . இதனால் நாணயமாற்றுச் சமன்செய் நிதிகளின் 
நடவடிக்கை பெரிதும் மறைமுகமாகவே நடத்தப்படும் . 
வாணிகத்தின் 

அளவைக் குறைத்து நாணயமாற்று 
அங்காடியில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளை அகற்றும் . 

இதிலிருந்து தலையிடுதல் தற்காலிகமானது என்பது தெளிவு . 
மாற்றுவீதத்தில் அதனால் நிலையான மாறுதல்களைச் செய்ய 
முடியாது . மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் தற்காலிகமான ஏற்றத் 
தாழ்வுகளை மட்டும் இம் முறையால் அகற்றமுடியும் . சமன்பாட்டு 
மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் அடிப்படையான சீர்கேடுகள் அங்காடி 
மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படுத்தும் மாறுதல்களை இந்த முறையால் 
தடை செய்து விட முடியாது . இதனால் ஊகவாணிகத்தால் 
ஏற்படும் அன்றாட ஏற்றத்தாழ்வுகளை மட்டுமே அகற்ற முடியும் . 


ஊக 


தடை விதித்தல் ( Restriction ) 

இரண்டாம் உலகப் போரின் தொடக்கத்திலிருந்து தலையிடு 
தல் என்ற அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாட்டு முறை வலு 
விழந்ததால் பெரும்பான்மையான நாடுகள் தடை விதித்தல் 
என்ற முறையைப் பின்பற்றின . தலையீட்டின் மூலம் அரசு நாணய 
மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்த முடியாதபோது நாணய மாற்றில் 
சில 

கட்டுப்பாடுகளை நடைமுறைக்குக் கொண்டு வரலாம் . 
தலையிடுதல் என்பது உள்நாட்டுச் செலாவணி , அந்நியச் செலாவணி 
ஆகியவற்றின் தேவை , அளிப்பு போன்றவற்றில் மாறுதல்களை 
உண்டாக்குதல் என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , தடை விதித்தல் 
என்பது உள் நாட்டுச் செலாவணியின் அளிப்பைக் கட்டுப்படுத்து 
வதன் மூலம் அதன் மாற்று மதிப்பை நிலைநிறுத்துதல் ஆகும் . 
அந்நியச் செலாவணிக்குத் தடை விதித்தல் மூன்று வகைப்படும் . 
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அரசின் 


முதலாவதாக , அந்நியச் செலாவணி முற்றுரிமையை அரசு மைய 
வங்கிக்கு அளித்து 

அளித்து விடுவதாகும் . இதனால் அந்நியச்செலா 
வணியைப் பெற விரும்புவோர் மையவங்கியிடமிருந்து தான் 
பெற்றுக்கொள்ள வேண்டும் . இரண்டாவதாக , மக்கள் உள் 
நாட்டுச் செலாவணியைக் கொடுத்துவிட்டு அந்நியச் செலாவணி 
யைப் பெற வேண்டுமானால் அரசின் அனுமதி பெறவேண்டும் . 
மூன்றாவதாக , எல்லா அந்நியச் செலாவணி நடவடிக்கைகளும் 
அரசின் மூலம் தான் 
மூலம் தான் நடைபெறவேண்டும் . 

அனுமதி 
யில்லாமல் எவரேனும் மாற்றுப்பேரத்தில் ஈடுபட்டால் ( Exchange 
Transaction ) அது குற்றமாகும் . அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப் 
பாட்டில் முதன் முதல் இம் மாற்றுத்தடையை 1931 ஆம் 
ஆண்டு ஜெர்மனி, ஆஸ்திரியா போன்ற நாடுகள் கடைப்பிடித்தன . 
இம் முறையின் நுணுக்கங்கள் எல்லாம் முதன்முதல் ஜெர்மானி 
யில் தான் ஆராயப்பட்டன . இரண்டாம் உலகப் போரின்போது 
இங்கிலாந்து , பிரான்சு போன்ற நாடுகளும் அந்நியச் செலாவணிக் 
கட்டுப்பாட்டு முறையைப் பின்பற்றின . அநேகமாகப் போரின் 
முடிவில் எல்லா நாடுகளிலும் இத் தடை விதிக்கப்பட்டது . 


மாறாக , 


தடை விதித்தலில் மாறுபட்ட முறைகள் உள்ளன . அவை 
களில் தடைசெய் கணக்குமுறை ( Blocked Accounts ), பல நாணய 
மாற்றுவீதங்கள் ( Multiple Exchange Rates ) போன்றவை சில . 
முதல் முறைப்படி அந்நிய நாட்டிற்குத் தொகை செலுத்த 
வேண்டியவர்கள் நேராகத் தொகை செலுத்தாமல் , மையவங்கி 
யிடம் செலுத்த வேண்டும் . மையவங்கி அந்தத் தொகையை 
கடன் கொடுத்தவரின் பெயரில் வரவு வைத்துக்கொள்ளும் . 
அவர் அத் தொகையைத் தன் செலாவணியில் பெறமுடியாது . 

அவர் அந்த நாட்டிலிருந்து பண்டங்களை வாங்கிக் 
கணக்கைத் தீர்த்துக்கொள்ள வேண்டும் . இதை முதன் முதல் 
ஜெர்மனியும் , அதனைத் தொடர்ந்து இங்கிலாந்து , பிரான்சு 

நாடுகளும் பின்பற்றின . இந்த முறையைத்தான் 
தடைசெய் கணக்கு முறை ( Blocked Accounts ) என்று கூறப் 
பட்டது . ஆனால் , இதனால் சில தொல்லைகள் விளைந்தன . முதலாவ 
தாக , இந்த நாடுகளுக்குப் பண்டங்களை ஏற்றுமதி செய்த நாடுகள் 
மீண்டும் பண்டங்களை ஏற்றுமதி செய்ய மறுத்தன . இதற்குக் 
காரணம் ஏற்றுமதி செய்த பண்டங்களுக்குப் பணம் கிடைக்காமல் 
போனதேயாகும் . இது பன்னாட்டு வாணிகத்தின் அளவைக் 
குறைத்தது . இரண்டாவதாக , அந்நியச் செலாவணியில் கருப்புச் 
சந்தை உருவாக இம் முறை காரணமானது . ஆதலின் இம் முறை 
கைவிடப்பட்டது . 


போன்ற 
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பல நாணய மாற்றுவீதங்களை முதலில் ஜெர்மனியும் பின் 
அர்ஜென்டைனா, பிரேசில் போன்ற நாடுகளும் பின்பற்றின . 
இந்தக் கட்டுப்பாட்டின் கீழ் ஏற்றுமதிக்கும் இறக்குமதிக்கும் 
வெவ்வேறு 

மாற்றுவீதங்கள் நிர்ணயிக்கப்பட்டன . அதோடு 
வெவ்வேறு வகைப் பண்டங்களுக்கும் வெவ்வேறு மாற்று வீதங் 
கள் இருந்தன . இப்படிப் பல நாணயமாற்று வீதங்களை ஒரு நாடு 
கடைப்பிடிப்பதன் பொதுவான 

நோக்கமே 

ஏற்றுமதியைப் 
பெருக்கி , இறக்குமதியைக் குறைக்க வேண்டுமென்பதுதான் . 
இதனால் ஏற்றுமதி செய்யும் பண்டங்களை நல்ல விலைக்கும் விற்க 
முடியும் . இந்த முறையில் சில குறைபாடுகளும் உண்டு . 
நாணயமாற்று வீதங்கள் தேவையற்ற குழப்பத்தை உண்டுபண்ணு 
கின்றன . இறக்குமதி , ஏற்றுமதி செய்யப்படும் பண்டங்களின் 
மாற்றுவீதங்கள் அடிக்கடி மாறுவது நிலையாமையைத் தோற்று 
விக்கிறது . ஒவ்வொரு நாடும் இப்படித் தனித்தனி மாற்று 
வீதங்களை ஏற்றுமதிக்கும் இறக்குமதிக்கும் பின்பற்றுவது 
பன்னாட்டு வாணிகத்தின் இயல்பான போக்கிற்கு 

முரணாக 
விளங்கும் . 


நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்கள் ( Exchange Clearing 
Agreements ) 

இரண்டாம் உலகப் போருக்கு முன் பெரும்பான்மையான 
நாடுகள் நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்கள் செய்து கொண்டன . 
இம் முறையின் கீழ் இரண்டு நாடுகளும் , ஒரு நாடு மற்ற நாட்டிற்குச் 
செலுத்தவேண்டிய தொகையை அந்த நாட்டு மைய வங்கியில் 
செலுத்திவிட வேண்டும் . ஒரு நாடு மற்ற நாட்டிடமிருந்து 
பண்டங்களை வாங்க அந்நியச் செலாவணி தேவைப்படுவதில்லை . 
பண்டத்தின் மதிப்பைக் கணக்கிட்டுப் பணத்தை உள் நாட்டு மைய 
வங்கியில் செலுத்தினால் போதும் . அதுபோல் ஏற்றுமதி செய்யப் 
படும் பொருள்களுக்கும் மையவங்கி கணக்கு வைத்துக்கொள்ளும் . 
இந்தப் பற்றுகளையும் வரவுகளையும் 

இருநாடுகளின் 
வங்கிகள் தீர்த்துக்கொள்ளும் . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் 
விளக்கலாம் . 

இந்தியாவும் இங்கிலாந்தும் நாணயமாற்றுத் 
தீர்வு ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டதாக வைத்துக்கொள்வோம் . 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இங்கிலாந்து 

வங்கியின் 

பெயரிலும் 
இங்கிலாந்து வங்கி இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் பெயரிலும் கணக்கு 
ஏற்படுத்திக்கொள்ளும் . இங்கிலாந்திலிருந்து இறக்குமதி செய்யப் 
படும் பண்டங்களுக்கு இந்திய 

ரூபாயில் ரிசர்வ் 

வங்கியிடம் 
செலுத்தினால் , அது இங்கிலாந்து வங்கியின் கணக்கில் வரவு 
வைத்துக் கொள்ளும் . இங்கிலாந்திலிருந்து பண்டங்களை ஏற்றுமதி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


செய்தவர்கள் , ரிசர்வ் வங்கியிடமுள்ள இங்கிலாந்து வங்கிக்கணக் 
கிலிருந்து தொகை பெற்றுக்கொள்வர் . இதைப் போலவே 
இங்கிலாந்து வங்கியும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் கணக்கில் , 
இறக்குமதி செய்யும்போது வரவு வைக்கவும் ஏற்றுமதி செய்பவர் 
களுக்குக் கணக்கிலிருந்து தொகை செலுத்தவும் செய்யும் . பிறகு 
இரு வங்கிகளும் ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் தங்கள் பற்று , வரவு 
களைச் சரிசெய்து கொள்ளும் . இந்த ஒப்பந்தப்படி பெரும்பாலும் 
இரு நாடுகளின் ஏற்றுமதி இறக்குமதிகள் சமன் செய்யப்பட்டு 
ஒரு வங்கி மற்ற வங்கிக்குத் தொகை செலுத்துவதோ 
பெறுவதோ தேவையே இல்லாமல் போகக்கூடும் . 


முதல் 


நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்கள் 1929 ஆம் ஆண்டு முதன் 

ஜெர்மனியும் ஸ்விட்ஜர்லாந்தும் செய்து கொண்டன . 
1931 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1939 ஆம் ஆண்டிற்குள் இத்தகைய 
ஒப்பந்தங்களைப் பல ஐரோப்பிய நாடுகள் செய்து கொண்டன 
ரௌதர் கூறுகிறபடி இந்த நூற்றுக்கணக்கான ஒப்பந்தங்களில் 
ஏதோ இரண்டு ஒப்பந்தங்கள் கூட ஒரு மாதிரியாக இருக்கவில்லை . 
ஆனால் , ஒப்பந்தங்கள் பல வகையாக இருக்கலாம் . ஒரு நாடு 
மற்றொரு நாட்டிலிருந்து இறக்குமதி செய்யும் பொருள்களின் மதிப் 
புக்கு வேறு பொருள்களை ஏற்றுமதி செய்ய ஒப்புக்கொள்வதை 
ஈடுசெய்யும் ஒப்பந்தம் ( Compensatory Agreement) என்று கூறப் 
படுகின்றது . இத்தகைய ஒப்பந்தங்களை ஜெர்மனி மற்ற நாடு 
களுடன் செய்துகொண்டது . ஜெர்மனி ஏற்றுமதி செய்த பொருள் 
களுக்குரிய தொகையை மற்ற நாடுகளிலிருந்து பெற முடியவில்லை . 
காரணம் , மற்ற நாடுகள் தடைசெய் கணக்கு முறையைப் பின் 
பற்றின . இதனால் ஜெர்மனியிலிருந்து ஏற்றுமதி செய்யப்பட்ட 
பொருள்களுக்கும் மற்ற நாடுகளிலிருந்து இறக்குமதி செய்யப் 
படும் பொருள்களுக்கும் ஒப்பந்தத்தின் மூலம் தொடர்பு ஏற் 
படுத்தப்பட்டது . இதுவே ஈடு செய்யும் ஒப்பந்தம் என்று வழங்கப் 
பட்டது . இருநாடுகள் ஏற்றுமதி இறக்குமதிக்கு மைய வங்கியின் 
மூலமாகத் தொகை செலுத்தி ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் மைய 
வங்கிகள் பற்று வரவுகளைத் தீர்க்கும் முறை கடன் தீர்க்கும் 
ஒப்பந்தம் ( Clearing Agreement ) என்று சொல்லப்படும் . ஏற்றுமதி 
செய்யப்படுவதில் ஒரு பகுதியைப் பண்டங்களை இறக்குமதி 
செய்யப் பயன்படுத்திக்கொண்டு மீதியைப் பணமாகப் பெற்றுக் 
கொள்ள ஒப்புக்கொண்டால் அது செலுத்துதல் ஒப்பந்தம் 
(Payment Agreement ) என்று கூறப்படும் . எடுத்துக்காட்டாக , இங் 
கிலாந்தும் ஜெர்மனியும் 1934 ஆம் ஆண்டு செய்து கொண்ட ஒப் 
பந்தம் இந்தவகை ஒப்பந்தமாகும் . இந்த ஒப்பந்தப்படி ஏற்று 
மதியில் 55 சதவிகிதத்தை இறக்குமதிக்கும் , மீதியை இங்கிலாந்து 
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மக்களுக்குச் செலுத்தவேண்டிய கடனைத் தீர்ப்பதற்கும் பயன் 
படுத்துவதாக ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டது . கடனைத் திருப்பித் 
தருவதற்கு அந்நியச் செலாவணி தேவைப்படுகின்றது . அந்நியச் 
செலாவணித் தேவையைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு கடன் கொடுத்த 
நாட்டிடம் கடன் வாங்கிய நாடு நிலைக்கட்டு ஒப்பந்தம் (Stand 
still Agreement ) செய்து கொள்ளலாம் . இது கடனைக் காலந் 
தாழ்த்தித் தரச் செய்துகொள்ளும் ஒப்பந்தமாகும் . இந்த ஒப்பந் 
தத்தின்படி தற்காலிகமாகக் கடனைத் திருப்பித் தருவது நிறுத்தி 
வைக்கப்படுகின்றது . கடனைத் திருப்பிச் செலுத்துவதற்காக 
அந்நியச் செலாவணி பெறுவதற்கு அனுமதி வழங்கப்படாது . 

நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்களின் நன்மைகளாக 
இரண்டைக் குறிப்பிடலாம் . முதலாவது , ஒப்பந்தம் செய்து 
கொண்ட இரு நாடுகளும் அந்நியச் செலாவணியைப்பற்றிக் கவலை 
யின்றி , ஏற்றுமதி இறக்குமதி செய்துகொள்ளலாம் . இரண்டாவது , 
அயல்நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடியின் தொடர்பின்றியே 
ஏற்றுமதி இறக்குமதி 

இறக்குமதி நடவடிக்கைகள் நடைபெறுகின்றன . 
அந்நியச் செலாவணி இருப்பு அதிகமில்லாத நாடுகளும் இறக்குமதி 
செய்யலாம் . இதனால் சில குறைபாடுகளும் உண்டு . பொரு 
ளாதாரத்தில் வலிமைபொருந்திய நாடு வலுக்குறைந்த நாடுகளைச் 
சுரண்ட முடியும் . நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்களை ஜெர்மனி 
தனது நன்மைக்குப் பயன்படுத்தியது . ஜெர்மனி தன் அரசியல் 
ஆதிக்கத்தையும் பொருளாதார ஆக்கிரமிப்பையும் இந்த ஒப்பந் 
தங்களின் மூலம் தென்கிழக்கு ஐரோப்பிய நாடுகளில் பரவு 
வதற்குப் பயன்படுத்தியது . ஹங்கேரி , ருமேனியா போன்ற நாடு 
களிலிருந்து தனக்கு வேண்டிய உணவு தானியங்களையும் கச்சாப் 
பொருள்களையும் பெற்றுத் தன் பொருளாதாரத்தை வலுப் 
படுத்திக்கொண்டது . ஆனால் , இந்த நாடுகள் தேவையற்ற பண்டங் 
களை வாங்குமாறு கட்டாயப்படுத்தப்பட்டன . இரண்டாவதாக , 
இந்த முறையின் கீழ் ஒரு நாடு தன் விருப்பப்படி ஏற்றுமதி இறக்கு 
மதி செய்யாமல் ஒப்பந்தப்படிக் கட்டுப்பாட்டுக்குட்பட்டு நாடுகள் 
வாணிகம் செய்கின்றன . இதனால் பன்னாட்டு வாணிகத்தின் இயல் 
பான போக்கு பாதிக்கப்படுகின்றது . இறுதியாக இத்தகைய 
ஒப்பந்தங்கள் பன்னாட்டு வாணிகத்தின் அளவைக் குறைக்கின்றன . 
அயல்நாட்டு நாணயமாற்று அங்காடியின் பயனைக் குறைத்து 
விடுகின்றன . 


நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாட்டின் நன்மைகள் 

அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாடுகள் எல்லா நாடுகளிலும் 
காணப்படுகின்றன . இக் கட்டுப்பாடுகள் போர்க்காலச் சூழ்நிலை 
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களின்போதும் , போருக்குப் பின்னால் ஏற்பட்ட பொருளாதார 
சீரமைப்பின் போதும் தேவைப்பட்டன . ஆனால் , இக் கட்டுப் 
பாடுகள் இப்போது பல நோக்கங்களுக்காகப் பயன்படுத்தப்படு 
கின்றன . அந்நியச் செலாவணி மாற்று அங்காடியின் நடவடிக் 
கைகள் பண்டங்கள் , பணிகள் முதலியவற்றை விற்பதாலும் 
வாங்குவதாலும் ஏற்படுவதுபோலவே மூலதனப் பெயர்ச்சிகளிலும் 
ஏற்படுகின்றன . மூலதனப் பெயர்ச்சியைத் தடைசெய்ய நாணய 
மாற்றுக் கட்டுப்பாடுகள் இன்றியமையாதவைகளாகக் கருதப்படு 
கின்றன . இதனால் தான் பன்னாட்டுப் பண நிதிகூட அந்நியச் செலா 
வணிக் கட்டுப்பாட்டை எதிர்த்தாலும் மூலதனப் பெயர்ச்சியைத் 
தடை செய்ய நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடுகள் பயன்படுத்தப்படு 
வதை ஆதரிக்கின்றன . ஒரு நாட்டுச் செலாவணியை மிகை 
மதிப்பில் வைத்திருக்க நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடுகள் உதவு 
கின்றன . கட்டுப்பாடுகள் அரசிற்கு வருவாயை அளிப்பதுடன் சில 
தொழில்களுக்குப் பாதுகாப்பையும் அளிக்கின்றன . இத்தகைய 
கட்டுப்பாடுகள் திட்டமிட்ட பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்குச் 
செயல்படும் நாடுகளுக்கு மிகவும் தேவைப்படுகின்றன . அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் 

இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சிக்கல்களைத் 
தீர்ப்பதற்கு இக் கட்டுப்பாட்டு முறைகள் பயன்படுத்தப்படு 


கின்றன . 


என்றாலும் நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாட்டுமுறைகள் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தின் இயல்பான போக்குகளை மாற்றிவிடுகின்றது .. 
நாணயமாற்றுத் தீர்வு ஒப்பந்தங்களின்கீழ் எந்த நாட்டிற்குப் 
பண்டங்கள் ஏற்றுமதி செய்யப்படுகின்றனவோ அந்த நாட்டி 
லிருந்து இறக்குமதி செய்யப்படுவதால் பண்டங்களை 

மலிவான 
விலைக்கு விற்கும் நாட்டிலிருந்து வாங்க முடியாமல் போகலாம் . 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் செயற்கையான போக்கு மிகுந்து , அதன் 
அளவும் குறைந்து விடுகிறது . 


பொதுவாக , நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடு குறித்து ஒன்று 
கூறலாம் . அதாவது எங்கெல்லாம் இயலுகிறதோ அங்கெல்லாம் 
இதைத் தவிர்க்கவே முயலலாம் . ஆனால் , சூழ்நிலைகள் இதன் அவசி 
யத்தை வலியுறுத்தலாம் . அந் நிலையில் இதை மிதமாகவும் தற் 
காலிகமாகவும் மட்டுமே கடைப்பிடிக்கலாம் . ஏனென்றால் இத் 
தகைய கட்டுப்பாடுகள் சமநிலை மாற்றுவீதத்தில் ஏற்படும் அடிப் 
படைப் பிரச்சினைகளுக்கு வழி காணுவதில்லை . 


13. பன்னாட்டுப் பண நிதி 
(International Monetary Fund ) 


பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் பன்னாட்டுக் கூட்டுறவுக்கான 
தேவை நெடுங்காலமாக உணரப்பட்டு வந்திருக்கிறது . இதற்கான 
முயற்சிகள் ஆரம்பத்திலிருந்தே மேற்கொள்ளப்பட்டு வந்திருக் 
கின்றன . 1878 ஆம் ஆண்டிலும் 1881 ஆம் ஆண்டிலும் வெள்ளி 
யின் மதிப்புக் குறைந்து இரட்டை உலோகத்திட்டம் முறிந்ததை 
விவாதிக்க முதன் முதல் பன்னாட்டுப் பணமாநாடு கூட்டப்பட்டது . 
முதல் உலகப்போருக்குப் பின் காகிதப்பணத்தால் ஏற்பட்ட பண 
வீக்கம் பணத்துறை அதிகாரிகளுக்குப் பெரும் பிரச்சினையை உண்டு 
பண்ணியது . 1920 ஆம் ஆண்டு பிரஸல்ஸிலும் ( Brussels ) , 1922 ஆம் 
ஆண்டு ஜெனோவாவிலும் ( Genoa ) கூடிய பன்னாட்டு மாநாட்டில் 
பொன்திட்டத்தை மீண்டும் பின்பற்றவேண்டிய அவசியமும் , 
பொன்னின் மதிப்பை நிலைநிறுத்தப் பன்னாட்டுக் கூட்டுறவின் 
தேவையும் வலியுறுத்தப்பட்டன . இதன் விளைவாகப் பொன் 
திட்டம் வெவ்வேறு வகையில் பலநாடுகளில் பின்பற்றப்பட்டது . 
ஆனால் , முதல் உலகப்போருக்குப்பின் , பல நாடுகள் உள்நாட்டு 
நிலைபேற்றிலும் , வேலை நிறைவிலும் அதிகக்கவனம் செலுத்தி 
யதால் பொன் 

திட்டம் தொடர்ந்து நீடிப்பதற்கான சூழ்நிலைகள் 
இருக்கவில்லை . ஆனால் , இங்கிலாந்து 1931 ஆம் ஆண்டும் அமெ 
ரிக்கா 1933 ஆம் ஆண்டும் பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டன . 
இதைத் தொடர்ந்து பிரான்சு , பெல்ஜியம் , ஹாலந்து , சுவிட்சர் 
லாந்து போன்ற நாடுகள் பொன்திட்டத்தைக் கைவிட்டன . 


பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டதும் அந்நியச் செலாவணி 
மாற்றுவீதத்தில் பெரிய குழப்பம் ஏற்பட்டது . சில நாடுகள் 
மாற்றுவீதத்தில் தாராளமாக ஏற்றத்தாழ்வை அனுமதித்தன . 
இதனால் பன்னாட்டுப் பொருளாதார உறவில் நிலையாமை ஏற் 
பட்டது . பெரும்பான்மையான நாடுகள் செலாவணிக் கட்டுப் 
பாட்டைப் பின்பற்றித் தடைசெய் கணக்குமுறை , பல நாணய 
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மாற்றுவீதங்கள் , நாணயமாற்றுத்தீர்வு ஒப்பந்தங்கள் ஆகிய 
வற்றில் ஈடுபட்டன . ஏற்றுமதியைப் பெருக்கப் போட்டி போட்டுக் 
கொண்டு தங்கள் செலாவணியைக் குறைமதிப்புச்செய்தன . மற்ற 
நாடுகளும் இதையே செய்ததால் எல்லாச் செலாவணிகளின் 
மதிப்பும் வீழ்ந்தது . அதோடு இறக்குமதிக்கட்டுப்பாடு , இறக்குமதி 
வரி , இறக்குமதிக்கு அளவு நிர்ணயித்தல் போன்ற நடவடிக்கை 
களில் பரவலாக எல்லா நாடுகளும் இறங்கின . இத்தகைய தன்னல 
மிக்க செயல்களில் ஒவ்வொரு நாடும் ஈடுபட்டது பன்னாட்டு 
உறவைப் பாதித்துப் பன்னாட்டு மூலதனம் இடப்பெயர்ச்சி செய்வ 
தற்குக் காரணமாகியது . 

காரணங்களால் பன்னாட்டு 
வாணிகம் சீர்குலைந்து பெரும்பான்மையான நாடுகளில் முன்னேற் 
றம் தடைப்பட்டது . இரண்டாம் உலகப் போரின் போது நிலைமை 
இன்னும் மோசமாகியது . 


இந் நிலையில் உலக நாடுகளின் பணத்துறைக் குழப்பத்திற்குத் 
தீர்வுகாண நாடுகள் ஒன்றையொன்று புரிந்துகொண்டு செயல்படு 
வதோடு , பன்னாட்டுக்கூட்டுறவிற்கு வழிகாணவேண்டும் என்பது 
தெளிவாகிறது . ஒவ்வொரு நாடும் பிறநாடுகளைப் பற்றிக் கவலைப் 
படாமல் , தன்னல நோக்கத்தோடு செயல்படுமானால் பணத்துறை 
நடவடிக்கைகளில் குழப்பம்தான் மிஞ்சும் என்பதும் உறுதி 
யாயிற்று . பொன் திட்டத்தைக் கைவிட்டபின் மாற்றுவீதத்தில் 
ஏற்பட்ட ஏற்றத்தாழ்வுகளைச் சீராக்க மாற்றுச்சமன் நிதியை 
( Exchange Equalisation Fund ) இங்கிலாந்து , பிரான்சு , சுவிட்சர் 
லாந்து , பெல்ஜியம் , நெதர்லாந்து போன்ற நாடுகள் அமைத்தன . 
ஆனால் , பன்னாட்டுக் கூட்டுறவிற்கு வித்திட்ட நிகழ்ச்சியாக இங்கு 
1936 ஆம் ஆண்டுச் செப்டம்பர்த்திங்களில் இங்கிலாந்து , பிரான்சு , 
அமெரிக்கா ஆகிய மூன்று நாடுகளும் செய்து கொண்ட முக்கூட்டு 
ஒப்பந்தத்தை ( Tripartite Agreement ) குறிப்பிடலாம் . இந்த ஒப்பந் 
தத்தின்படி மூன்று நாடுகளும் ஒரு நாட்டை மற்றொரு நாடு கலக் 
காமல் மாற்றுவீதத்தை மாற்றுவதில்லை என்று தீர்மானித்தன . 


முக்கூட்டுப் பண ஒப்பந்தம் 1939 ஆம் ஆண்டுவரைதான் 
நீடித்தது . போரின் போது இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா , கனடா 
ஆகிய நாடுகளில் போருக்குப்பின்னர் ஒரு பன்னாட்டுச் செலாவணி 
முறை இருக்கவேண்டும் என்ற எண்ணம் தீவிரமாக இருந்தது . இக் 
கருத்துகள் வலுப்பெற்றதன் விளைவாக இங்கிலாந்திலும் அமெ 
ரிக்காவிலும் இருதிட்டங்கள் உருவாயின . இந்த இருதிட்டங் 
களுமே பன்னாட்டுப் 

பன்னாட்டுப் பண நிதி அமைவதற்கு அடிப்படையாக 
இருந்தன . இங்கிலாந்துத் திட்டப் பொருளியல் அறிஞர் கீன்சினால் 
உருவாக்கப்பட்டதால் இது கீன்சுத் திட்டம் ( Keynes Plan ) என 
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வழங்கப்பட்டது . பன்னாட்டளவில் வரவையும் செலவையும் 
ஒன்றாக வைத்திருப்பதே இத் திட்டத்தின் நோக்கமாகும் . 
இதற்காகப் பன்னாட்டுத் தீர்வக ஒன்றிப்பு (International Clearing 
Union ) அமைத்து உறுப்பு நாடுகளுக்கு அதிகப்பற்று வழங்கு 
வது அவர் திட்டத்தின் ஓர் அம்சமாகும் . இந்த நிலையம் மைய 
வங்கிகளின் மையவங்கியாக விளங்கும் . இது தனக்கென ஒரு 
செலாவணியை வைத்துக்கொள்ளலாம் எனவும் தீர்மானிக்கப் 
பட்டது . 

அந்தச் செலாவணி பாங்கர் ( Bancer ) என வழங்கப் 
படும் . அமெரிக்கத் திட்டம் , டாக்டர் ஹேரி ஒயிட் ( Dr. Harry 
White ) என்பவரால் உருவாக்கப்பட்டதால் அது ஒயிட் திட்டம் 
( White Plan ) என வழங்கப்பட்டது . இது கீன்சின் திட்டத்திற்குப் 
பின்னால் வந்தது . இதுவும் அடிப்படையில் கீன்சுத்திட்டம் போன் 
றது தான் . இத் திட்டம் ‘பன்னாட்டு நிலைப்படுத்தும் நிதியை 
( International Stabilisation Fund ) அமைக்கவேண்டுமென்று 
கூறியது . இருதிட்டங்களும் 1943 ஆம் ஆண்டு ஏப்ரலில் வெளி 
யிடப்பட்டன . பிறகு கனடா பன்னாட்டு மாற்று ஒன்றியம் ( Inter 
national Exchange Union ) அமைக்கவேண்டும் என ஒரு திட்டத்தை 
1943ஆம் ஆண்டு ஜுன் மாதம் கொண்டுவந்தது . து கனடாத் 
திட்டம் ( Canadian Plan ) என்று கூறப்பட்டது . 

இந்தத் திட்டங்களின் விளைவாக 1944 ஆம் ஆண்டு ஜுலைத் 
திங்களில் அமெரிக்காவில் , நியூஹாம்ப்ஷயரிலுள்ள பிரட்டன் 
உட்ஸில் ( Bretton Woods , New Hampshire ) ஐக்கிய நாட்டுப் பண 
நிதி மாநாடு ( United Nations Monetary and Financial Conference ) 
கூட்டப்பட்டது . வரலாற்றுச் சிறப்புமிக்க இந்த மாநாட்டிற்கு 
அடிப்படையாக அமைந்தது ஐக்கிய நாடுகளின் 

பணத்துறை 
வல்லுநர்கள் பன்னாட்டுப் பண நிதி அமைப்பதற்குத் தயாரித்த 
கூட்டறிக்கை ஆகும் ( Joint statement by experts on the establish 
ment of International Monetary Fund April 21 , 1944 ) . இந்த 
அறிக்கை முன்னால் கூறப்பட்ட தீர்மானங்களை உள்ளடக்கியதாக 
விளங்கியது . கீன்சினுடைய கருத்துகள் முழுமையும் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படவில்லை என்றாலும் , அவை மாநாட்டில் செல்வாக்குப் 
பெற்றன . இந்த மாநாட்டின் விளைவாக இரண்டு சிறப்புமிக்க 
உலக நிறுவனங்களான பன்னாட்டுப் பணநிதி (International Mone 
tary Fund ) யும் , பன்னாட்டுப் புனரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கியும் 
( International Bank for Reconstruction and Development ) 
உருவாக்கப்பட்டன . 1946 ஆம் ஆண்டிலிருந்து பன்னாட்டுப் பண 
நிதியும் உலகவங்கியும் செயல்படத் தொடங்கின . முதலில் 44 
உறுப்பு நாடுகளோடு தொடங்கிய பன்னாட்டுப் பண நிதியில் 
இப்போது 115 நாடுகள் உறுப்பினர்களாக உள்ளன . பன்னாட்டுப் 
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பணநிதி , பன்னாட்டுப் பணத்துறைக் கூட்டுறவில் பெரும் வெற்றி 
யாகக் கருதப்படுகிறது . 


நோக்கங்கள் 

பன்னாட்டுப் பண நிதியின் நோக்கங்கள் ஒப்பந்த விதிகளில் கீழ்க் 
காணுமாறு கூறப்படுகின்றன . இந்த நோக்கங்கள் முதல் ஒப்பந்த 
விதிகளில் காணப்படுகின்றன . 


1. பன்னாட்டுப் பணத்துறைப் பிரச்சினைகளுக்குக் கலந்து 
ஆலோசனை கூற ஒரு நிலையான நிறுவனம் அமைத்து அதன் மூலம் 
பன்னாட்டுப் பணநிதிக் கூட்டுறவை வளர்ப்பது . 

2. பன்னாட்டு வாணிகத்தின் சமநிலை வளர்ச்சிக்கும் , பெருக் 
கத்திற்கும் வழிவகுப்பது . அதன் மூலம் எல்லா உறுப்பு நாடுகளின் 
வேலைவாய்ப்பு , உண்மை வருவாய் ஆகியவற்றை அதிக அளவில் 
உயர்த்துவது . 
நாணயமாற்று மதிப்பை 

மதிப்பை நிலைப்படுத்துவது . உறுப்பு 
நாடுகளுக்கிடையில் சீரான செலாவணி மாற்று ஏற்பாடுகளைச் 
செய்வது . போட்டிப் போட்டுக்கொண்டு நாணய மதிப்பிறக்கம் 
செய்வதைத் தவிர்ப்பது . 

4. உறுப்பு நாடுகளுக்கிடையில் பலமுகச் செலுத்துகளை 
(Multilateral System of Payments ) உருவாக்கவும் , பன்னாட்டு 
வாணிக வளர்ச்சிக்குத் தடையாக உள்ள அந்நியச் செலாவணிக் 
கட்டுப்பாடுகளை நீக்கவும் உதவுவது . 
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5. உறுப்பு நாடுகளுக்குத் தன்னம்பிக்கை அளிக்கும் வகையில் , 
போதிய தற்காப்புடன் நிதியின் பணத்தைக் கடன் கொடுப்பது . 
இதன் மூலம் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலையில் ஏற்படும் 
சீர்கேடுகளைப் போக்குவது . அந்த நாடு உலக நாடுகள் ஆகிய 
வற்றில் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்குக் கெடுதல் விளைவிக்கும் 
முறைகளைப் பின்பற்றுவதைத் தவிர்ப்பது . 

6. மேற்கண்ட நோக்கங்களின்படி உறுப்பு நாடுகளின் அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சமன் கேட்டின் 
காலத்தையும் அளவையும் குறைப்பது : 


அமைப்பு 

பிரட்டன்வுட்ஸ் மாநாட்டில் பங்கேற்ற 44 நாடுகளும் 
பன்னாட்டுப் பண நிதியின் உறுப்பினர்களாயின . மற்ற நாடுகள் 
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பண நிதியின் விருப்பப்படி உறுப்பினர்களாகச் சேர்த்துக்கொள்ளப் 
படுவார்கள் . நிதியின் நிர்வாகம் ஆளுநர் குழுவின் ( Board of 
Directors ) கையில் இருக்கிறது . ஒவ்வோர் உறுப்பு நாடும் ஆளு 
நரையும் , மாற்று ஆளுநர் ஒருவரையும் நியமிக்கலாம் . இக் குழு 
குறைந்தது ஆண்டிற்கு ஒரு முறையாவது கூடும் . நிதியின் நடை 
முறை அலுவல்கள் 20 பேர் கொண்ட ஆளுநர்கள் செயற்குழு 
( Board of Executive Directors ) கவனிக்கின்றது . இதில் ஐவரை 
அதிகப்பங்கு தருகிற அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து , மேற்கு ஜெர்மனி , 
பிரான்சு , ஜப்பான் ஆகிய நாடுகள் நியமிக்கின்றன . எஞ்சிய 15 
பேரை மற்ற நாடுகள் தேர்ந்தெடுக்கின்றன . இந்தியா சமீப காலம் 
வரை அதிகப்பங்கு தருகிற ஐந்து நாடுகளில் ஒன்றாக இருந்தமை 
யால் ஆளுநர்கள் செயற்குழுவில் நிலையான உறுப்பினராக 
இருந்தது . ஆனால் , பங்குத் தொகை மாற்றியமைக்கப்பட்டதன் 
விளைவாக இந்தியாவின் இடத்தை ஜப்பான் பிடித்துக்கொண்டது . 
அமெரிக்காதான் அதிகப் பங்கு செலுத்தும் நாடாதலின் நிதியின் 
நிர்வாக அலுவலகம் அமெரிக்காவில் உள்ளது . 


பன்னாட்டுப் பண நிதியின் மூலதனத்தை உறுப்பு நாடுகள் 
பங்குத் தொகைகளாகச் ( Quotas ) செலுத்தின . நிதி 8 , 800 
மில்லியன் டாலரோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . ஒவ்வொரு நாடும் 
தன் பங்குத் தொகையைப் பொன்னிலும் சொந்தச் செலாவணி 
யிலும் செலுத்தவேண்டும் . முதலில் சேர்ந்த ஒவ்வோர் உறுப்பு 
நாடும் தன் பங்குத் தொகையில் 25 சதவீதம் பொன்னாகவோ 
டாலராகவோ செலுத்தலாம் . அல்லது 

தன்னிடமுள்ள 
மொத்த டாலர் , பொன் இருப்புகளில் 10 சதவீதமோ இதில் 
எது குறைவோ அதைச் செலுத்தலாம் . மீதியை உள்நாட்டுச் 
செலாவணியில் செலுத்தவேண்டும் . 1947 ஆம் ஆண்டுக்குப் 
பிறகு சேரும் நாடுகள் பொன்னாக எவ்வளவு செலுத்த வேண்டும் 
என்பதை ஆளுநர் குழு முடிவு செய்யும் . இம் முறையைப் பின் 
பற்றுவதால் நிதியிடம் தங்கம் , டாலர்கள் , பன்னாட்டுச் செலா 
வணிகள் ஆகியவை நிறையக் குவிந்துள்ளன . இதனால் தான் நிதி 
கடன் கேட்கும் நாடுகளுக்குக் கொடுத்து தவ முடிகின்றது . 
ஒவ்வொரு நாட்டின் பங்குத் தொகையும் அந்த நாட்டின் 
பன்னாட்டு வாணிகம் , தேசிய வருமானம் , தங்கம் , டாலர் 
இருப்புகள் ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படு 


இ 


கின்றன . 


1958 ஆம் ஆண்டு நடந்த 

பன்னாட்டுப் பணநிதியின் 
கூட்டத்தில் பொன் , டாலர் ஆகியவற்றின் இருப்புகள் குறைவாக 
இருப்பது சுட்டிக் காட்டப்பட்டது . பன்னாட்டு வாணிகம் வளர்ந்து 
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வரும் வேகத்திற்கேற்ப நிதியின் இருப்புகள் அதிகரிக்கப்பட 
வேண்டிய அவசியம் வலியுறுத்தப்பட்டது . இதன் விளைவாக 
1958 ஆம் ஆண்டு , டெல்லியில் நடைபெற்ற கூட்டத்தில் உறுப்பு 
நாடுகளின் பங்குத் தொகை அதிகரிப்பதாகத் தீர்மானிக்கப்பட்டு 
1959 ஆம் ஆண்டு எல்லா நாடுகளின் பங்குத் தொகையும் 50 % அதி 
கரிக்கப்பட்டது . இதனால் நிதியின் பொன் , டாலர் இருப்புகள் இரு 
மடங்காக அதிகரிக்கப்பட்டன . ஆனால் , கனடா , மேற்கு ஜெர்மனி, 
ஜப்பான் போன்ற நாடுகளின் பங்குத் தொகை அந்த நாடுகளின் 
பொருளாதார வளர்ச்சி விரைவாக அதிகரித்ததால் ஐம்பது 
சதவீதத்திற்கு மேலும் அதிகரிக்கப்பட்டன. இந்த அதிகரிக்கப் 
பட்ட பங்குத் தொகையில் 25 % பொன் அல்லது அமெரிக்க 
டாலரிலும் மீதி அந்த நாட்டுச் செலாவணியிலும் செலுத்த 
வேண்டும் . 1963 ஆம் ஆண்டு , டோக்கியாவிலும் நடந்த நிதிக் 
கூட்டத்தில் , பங்குத் தொகையில் மாறுதல் செய்யும் அதிகாரம் 
நிர்வாகக் குழுவிற்கு ( Executive Directors ) அளிக்கப்பட்டது . 
அக் குழு பங்குத் தொகையில் சில மாறுதல்கள் செய்ததோடு 
உறுப்பு நாடுகளின் 

நாடுகளின் பங்குத் தொகையை அதிகரிக்கும்படி 
தீர்மானித்ததன் விளைவாக 1965 ஆம் ஆண்டு எல்லா நாடுகளின் 
பங்குத் தொகையும் 25 % அதிகரிக்கப்பட்டது . ஆனால் , 
ஆஸ்திரியா , கனடா , ஜப்பான் , ஜெர்மனி உள்ளிட்ட 16 நாடு 
களின் பங்குத் தொகை இதற்கு மேலும் அதிகரிக்கப்பட்டது . 
பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மை ( International Liquidity ) 
அதிகரிக்கவே இந்த மாறுதல் செய்யப்பட்டது . இதனால் நிதியின் 
மூலதனம் 21 பில்லியன் டாலராக அதிகரித்தது . நிதி 6 பில்லியன் 
டாலர்வரை பத்துத் தலைமை நாடுகளின் செலாவணியில் கடன் 
வாங்கலாம் . நிதி பெறும் பொன் அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து , 
பிரான்சு , இந்தியா ஆகிய நாடுகளின் மையவங்கிகளில் வைக்கப் 
பட்டுள்ளது . தற்போதைய விதிகளின்படி பொன் 400 அவுன்சு 
பெறுமான தங்கக் கட்டிகளாகவும் மிக உயர்ந்த தூய்மையுடைய 
தாகவும் இருக்கவேண்டும் . 


கடன் 


ஒவ்வொரு நாட்டிற்கும் பங்குத் தொகை நிர்ணயிக்கப்படு 
வதால் நிதிக்கு வேண்டிய மூலதனம் கிடைக்கிறது . உறுப்பு 
நாடுகள் எந்த அளவிற்கு நிதியிலிருந்து 

வாங்கலாம் 
என்பதைத் தீர்மானிக்கப் பங்குத் தொகை உதவுகிறது . இதனால் 
அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை தற்காலிகமாகப் பாதகமாக 
இருக்கும்போது நிதியிலிருந்து எந்த அளவு உதவி பெறமுடியும் 
என்பதை முன் கூட்டியே அறிய முடிகிறது . மேலும் எல்லா நாடு 
களின் செலாவணியும் நிதியிடமிருப்பதால் , இது பொன் இருப்புப் 
பற்றாக்குறையை நிவர்த்தி செய்கின்றது . ஒரு நாட்டின் பங்குத் 


பன்னாட்டுப் பணநிதி 
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தொகையின் அளவு அந்த நாட்டின் பொருளாதார முக்கியத் 
துவத்தைக் காட்டுகின்றது . பங்குத் தொகையை அடிப்படை 
யாகக் கொண்டு அந்த நாட்டின் வாக்குரிமையும் தீர்மானிக்கப் 
படுகின்றது . 
நிதி செயல்படும் முறை 

நிலையான மாற்று வீதம் : நிதியின் தலையாய பணியாகக் கருதப் 
படுவது நிலையான நாணய மாற்றுவீதத்தை ஏற்படுத்துவது ஆகும் . 
நிதி ஆரம்பிக்கப்பட்டபோது ஒவ்வோர் உறுப்பு நாடும் தனது 
செலாவணியின் மதிப்புச் சமனைத் தங்கம் அல்லது அமெரிக்க 
டாலரில் அறிவிக்குமாறு கூறப்பட்டது . இதனால் பொன்னுக்கும் 
செலாவணிக்கும் தொடர்பு ஏற்படுத்தப்பட்டது . ஆனால் , 
மதிப்புச் சமனுக்கு அதிகமாகவோ குறைவாகவோ விலை 
கொடுத்து உறுப்பு நாடு தங்கம் வாங்கக் கூடாது . ஆனால் , இப்படி 
நிர்ணயிக்கப்பட்ட மதிப்புச் சமன் எப்போதும் நிலையாக இருக்கும் 
என்று சொல்ல முடியாது . உறுப்பு நாடு எப்போதாவது அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்பட்டுள்ள சமன்கேடு அடிப் 
படையானது என்று கருதுமானால் மதிப்புச் சமனை நிதியின் 
அனுமதியின் பேரில் மாற்றிக் கொள்ளலாம் . மதிப்புச் சமனில் 
செய்யப்படும் மாறுதல் 10 % க்குள் இருக்குமானால் ஒப்பந்த விதி 
களின்படி நிதிக்கு அறிவித்து விட்டு உறுப்பு நாடு மாறுதல் செய்து 
SIT GİTOT GUITLD ( Article IV Section 5 C of the Articles of Agree 
ment ) . ஆனால் , இந்தச் சதவீதத்திற்கு மேல் மதிப்புச் சமனில் 
மாறுதல் செய்ய வேண்டுமென்றால் நிதி அதனை ஏற்றுக்கொள் 
ளவோ மறுக்கவோ சய்யலாம் . நிதி இத்தகைய 
மாறுதலை அடிப்படைச் சமன் கேட்டை (Fundamental Disequili 
brium ) சீர்செய்ய மட்டும் அனுமதிக்கும் . நிலையான மாற்றுவீதம் 
பன்னாட்டு வாணிகத்திற்கு இன்றியமையாதது என்பதை நிதி 
கருத்தில் கொண்டுள்ளது . ஆதலின் அதன் நோக்கம் அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சமன் கேட்டைச் 
சீர்செய்வதன் மூலம் செலாவணிகளின் மதிப்புச் சமனில் 
ஏற்படும் ஏற்றத் தாழ்வைச் சரிசெய்வது ஆகும் . 

நிதியின் மற்றொரு முக்கியமான விதி உறுப்பு நாடுகள் பல 
நாணய மாற்று வீதங்களைப் ( Multiple Exchange Rate ) பின்பற்றக் 
கூடாது என்பதாகும் . அதாவது ஒரு நாட்டின் செலாவணிக்கும் 
மற்ற உறுப்பு நாட்டின் செலாவணிக்கும் இடையே இரண்டு 
அல்லது மூன்று மாற்றுவீதங்கள் இருக்கக்கூடாது . இதனால் 
மாற்றுவீதத்தின் நிலைத்த தன்மை பாதுகாக்கப்படுகின்றது . 
பன்னாட்டுப் பண நிதியின் இத்தகைய கட்டுப்பாடுகளால் மாற்று 
வீதம் நிலையாகவும் அதே நேரத்தில் நெகிழ்ச்சியுள்ளதாகவும் 
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விளங்குகிறது . ஏனென்றால் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலையில் அடிப்படையான 

சீர்கேடு 

ஏற்படும் போதெல்லாம் 
மாற்று வீதத்தை மாற்றிக் கொள்ள முடியும் . 


கடன் கொடுத்தல் 


பன்னாட்டுப் பண நிதி உறுப்பு நாடுகளுக்குக் கடன் கொடுத்து 
உதவுகிறது . ஒரு நாட்டிற்குத் தன் அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை ஏற்படுமானால் நிதியிடமிருந்து 
தேவைப்படும் அயல் நாட்டுச் செலாவணியை உள்நாட்டுச் செலா 
வணியை ஈடாகக் கொடுத்துப் பெற்றுக் கொள்ளலாம் . இப்படி 
அந்நியச் செலாவணி பெறும் முறையைத்தான் நிதியிடமிருந்து 
கடனைப் பெறுதல் என்று குறிக்கப்படுகின்றது . இப்படி நிதியிட 
மிருந்து அந்நியச் செலாவணியை வாங்குவது ஓர் ஆண்டிற்குள் 
அந்த நாட்டின் பங்குத் தொகையில் 25 சதவீதத்தை மீறக் 
கூடாது . நிதியிடமிருந்து உறுப்பு நாடு கடன்வாங்கும் அதிக 
பட்ச எல்லை அந்த நாட்டின் பங்குத் தொகையில் 125 சதவீதம் 
ஆகும் . 

இந்த எல்லைவரை கடன் வாங்கினால் நிதியிடம் ஒரு 
நாட்டின் செலாவணி 200 சதவீதமாக இருக்கும் . எப்போதும் 
இந்த எல்லையை மீறக் கூடாது . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு 
மூலம் விளக்கலாம் . ஒரு நாட்டின் பங்குத் தொகை 1000 
மில்லியன் டாலர் என்று வைத்துக் கொள்வோம் . 

இதில் 25 
சதவீதமான 250 மில்லியன் டாலர் தங்கமாக நிதிக்குச் செலுத் 
தப்பட வேண்டும் . எஞ்சிய 750 மில்லியன் டாலர் அந்த நாட்டுச் 
செலாவணியில் செலுத்தப்படவேண்டும் . இது உறுப்பு நாட்டின் 
மையவங்கியில் பன்னாட்டுப் பணநிதியின் கணக்கில் செலுத்தப் 
படும் . இப்போது அந்த நாடு 250 மில்லியன் டாலர் பெறுமான 
அந்நியச் 

செலாவணியை நிதியிடமிருந்து பெற விரும்பினால் 
அதற்கு ஈடாக உள் நாட்டுச் செலாவணியை நிதியின் கணக்கில் 
மையவங்கியில் செலுத்திவிட்டு , அந்நியச் செலாவணியைப் 
பெற்றுக் கொள்ளலாம் . ஆனால் , 250 மில்லியன் டாலர் பெறு 
மான அந்நியச் செலாவணியை ஒரு முறை கடனாகப் பெற்று 
விட்டால் ஓராண்டுக் காலத்திற்கு மீண்டும் நிதியிடமிருந்து கடன் 
வாங்க முடியாது . 

ஏனென்றால் 250 மில்லியன் டாலர் அந்த 
நாட்டின் பங்குத் தொகையில் 25 சதவீதமாகும் . 

அது பெறும் 
அதிகபட்சக் கடன் 1250 மில்லியன் டாலராகும் . இந்த அளவுக் 
கடனை அந்த நாடு உள் நாட்டுச் செலாவணியைக் கொடுத்துப் 
பெறும்போது பன்னாட்டுப் பண நிதியிடம் இருக்கும் அந்த நாட்டுச் 
செலாவணியின் மதிப்பு 2000 மில்லியன் டாலர் ( 750 மில்லியன் + 
1250 மில்லியன் ) ஆகும் . இது அந்த நாட்டின் பங்குத் தொகையில் 
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200 சதவீதமாகும் . இந்த முறைப்படி நிதி ஐந்து ஆண்டுகளில் 
1250 மில்லியன் டாலர் வரை கடன் கொடுக்கும் . 

பன்னாட்டுப் பணநிதியின் முக்கியமான நோக்கம் அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் தற்காலிகமான 
சமன்கோட்டைச் சீர்செய்யக் கடன் கொடுத்து உதவுவதாகும் . 
எடுத்துக்காட்டாக , ஒருநாட்டின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலை , விளைச்சல் குறைந்து இறக்குமதி பெருகியதன் காரணமாகப் 
பாதகமாக மாறலாம் . இது தற்காலிகமானதுதான் . ஏனென்றால் 
அடுத்த ஒரிரண்டு ஆண்டுகளில் விளைச்சல் பெருகி அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்புநிலை சரியாகி விடலாம் . இத்தகைய சூழ்நிலையில் 
நிதி அந்த நாட்டிற்கு உதவ முன் வரும் . ஆனால் , அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சீர்கேடு நீடித்ததாகவும் 
நிலையானதாகவும் இருக்குமானால் நிதி உதவி செய்ய முன்வராது . 
இது ஒரு நாட்டின் செலாவணியின் மிகைமதிப்புக் காரணமாக 
ஏற்படலாம் . இந் நிலையில் நிதி 

ந் நிலையில் நிதி அந் நாட்டுச் செலாவணியின் 
வெளிநாட்டு மதிப்பைக் குறைத்துச் சரியான மாற்றுச் சமன் 
நிலவச் செய்ய ஆலோசனை கூறும் . எடுத்துக்காட்டாக . 1966 ஆம் 
ஆண்டு , நமது நாட்டு ரூபாயின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதைக் 
கூறலாம் . இதனால் ஒரு நாட்டின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் தற்காலிகமான சமன்கேட்டை நிதியிட 
மிருந்து உதவி பெற்றுச் சரி செய்து கொள்ள முடிகிறது . இதற் 
காகப் பணவாட்டம் , நாணய மதிப்புக் குறைப்பு , அந்நியச் 
செலாவணிக் கட்டுப்பாடு போன்ற நடவடிக்கைகளில் உடனடி 
யாக இறங்க வேண்டியதில்லை . பன்னாட்டுப் பணநிதியிடமிருந்து 
உறுப்பு நாடு அந்நியச் செலாவணியைப் பெற்று அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையைச் சாதகமாக மாற்றிய பின் , பொன் , 
அந்நியச் செலாவணி முதலியவற்றைக் கொடுத்து தனது செலா 
வணியைத் திரும்ப வாங்கிக் கடனை அடைத்து விடலாம் . 


நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடு 


நிதியின் விதிகளின்படி நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாட்டைப் 
பயன்படுத்தக் கூடாது . அந்நியச் செலாவணியை விற்பதற்கும் 
வாங்குவதற்கும் தடைகள் இருக்குமானால் ஒப்புக்கொள்ளப்பட்ட 
மாற்றுவீதத்தைச் சரியாக நிலைநிறுத்த முடியாது . ஆனால் , இத் 
தகைய தடைகளும் கட்டுப்பாடுகளும் பன்னாட்டு மூலதனப் 
பெயர்ச்சிக்குப் பயன்படுத்தப்படுவது அனுமதிக்கப்படுகின்றது . 
அரசியல் காரணங்களால் ஏற்படும் குறுகியகால மூலதனப் பெயர்ச் 
சியைத் தடை செய்ய நாணய மாற்றுக் கட்டுப்பாடு பயன்படுத்தப் 
படலாம் . உறுப்பு நாடுகளில் பல , நிதியிடமிருந்து தொடர்ந்து 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


சாதக வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையிலிருக்கும் ஒரு குறிப்பிட்ட 
நாட்டின் செலாவணியைத் தொடர்ந்து கடனாகப் பெறலாம் . 
இதனால் நிதியிடமிருக்கும் அந்த நாட்டுச் செலாவணியின் அளவு 
கணிசமாகக் குறையலாம் . இதை நிவர்த்தி செய்ய நிதி அந்த 
நாட்டிலிருந்து அந்த நாட்டுச் செலாவணியைக் கடனாகப் பெறும் . 
அப்போதும் அந்தச் செலாவணியின் தேவை அதிகமாகவும் , 
அளிப்புக் குறைவாகவும் இருக்குமானால் நிதி அந்தச் செலா 
வணியைக் கிடைப்பருமையுடைய செலாவணியாக ( Scarce 
Currency ) அறிவித்துவிட்டு உறுப்பு நாடுகளுக்கு அந்தச் செலா 
வணியைப் பங்கிட்டுக் கொடுக்கலாம் . மற்ற நாடுகளும் இந்தச் 
செலாவணி போதிய அளவு கிடைக்காத நிலையில் நாணய மாற்றுக் 
கட்டுப்பாட்டை விதிக்கலாம் . 


ஆலோசனைக் குழு 

பன்னாட்டுப் பண நிதி உறுப்பு நாடுகளின் பணத்துறை சம்பந்த 
மான நடவடிக்கைகளுக்கு ஆலோசனை அளிப்பதற்கு வேண்டிய 
வசதிகளைக்கொண்டு விளங்குகிறது . அது பொருளியல் அறிஞர்கள் , 
பணத்துறை 

வல்லுநர்களைக்கொண்ட செயலகத்தைத் தன் 
னகத்தே கொண்டுள்ளது . நிதி எப்போதும் பன்னாட்டுப் பணத் 
துறை நடவடிக்கைகளைக் கண்காணித்து வருகின்றது . உறுப்பு 
நாடுகள் தங்கள் அந்நியச் செலாவணி சம்பந்தமான நடவடிக்கை 
களுக்கு நிதியைக் கலந்தாலோசிப்பது கடமையாகக் கருதப்படு 
கின்றது . நிதியின் அலுவலகக் குழு ( Staff Mission ) பல நாடு 
களுக்கும் சென்று அரிய பணி ஆற்றுகின்றது . நிதியின் நடவடிக்கை 
சம்பந்தமான பிரச்சினைகளைத் தீர்ப்பதற்கு நிதி தனியாகவோ 
குழுவாகவோ 

வல்லுநர்களை அனுப்பும் , 1967 ஆம் ஆண்டு 
நிதி 42 வல்லுநர்களை 25 நாடுகளுக்கு அனுப்பியது . 


பன்னாட்டுப் பண நிதி அளிக்கும் இத்தகைய ஆலோசனைகளை 
இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் . முதலாவது , நிதியின் முதிர்ச்சி பெற்ற 
அலுவலர்களை சில நாடுகளின் குறிப்பிட்ட பிரச்சினைகளைத் தீர்ப் 
பதற்கு அனுப்புவதாகும் . சில நாடுகளில் இந்த வல்லுநர்கள் 
பணத்துறைக் கொள்கை , நிதிக் கொள்கைகள் , அந்நியச் செலா 
வணிக் கொள்கைகள் ஆகியவற்றை உருவாக்குவதற்கும் 
அவற்றைச் செயல்படுத்துவதற்கும் உதவியிருக்கிறார்கள் . வேறுசில 
நாடுகளில் அவர்கள் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை பணத் 
துறை குறித்த புள்ளி விவரங்களைச் சேகரிக்க உதவியிருக்கிறார்கள் . 
இரண்டாவது வகை உதவி நிதியைச் சாராத வல்லுநர்களையும் 
உறுப்பு நாடுகளுக்கு உதவுமாறு செய்தலாகும் . இத்தகைய வல்லு 
நர்கள் ஆலோசகர்களாகவோ நிர்வாக அலுவலர்களாகவோ 


பன்னாட்டுப் பணநிதி 


409 


பணியாற்றலாம் . 1964 ஆம் ஆண்டிலிருந்து அரசிறைச் 
செய்தி இலாகா ( Fiscal Affairs Department ) அமைத்து உறுப்பு 
நாடுகளுக்கு வரிக் கொள்கை , வரி நிர்வாகம் , வரவு செலவுத் 
திட்டம் இவைகளில் ஆலோசனை வழங்குகிறது . அதே ஆண்டு 
மைய வங்கிப் பணி ( Central Banking Service ) அமைத்து , வளர்ச்சி 
யடையாத பொருளாதார நாடுகளில் மையவங்கியை வலுப் 
படுத்த ஆலோசனை கூறி வருகிறது . இதோடு பன்னாட்டுப் பண நிதி 
நிலையம் ( 

( I. M. F. Institute ) அமைத்து உறுப்பு நாடுகளின் 
அலுவலர்களுக்குப் பயிற்சி அளிக்கப்படுகிறது . பன்னாட்டுப் பண 
நிதியின் நடவடிக்கைகளைப் பலரும் அறியப் பல அறிக்கைகளும் , 
வார , மாத இதழ்களும் வெளியிடப்படுகின்றன . 


பன்னாட்டுப் பணநிதியின் சாதனைகளும் குறைபாடுகளும் 

பன்னாட்டுப் பணநிதி தொடங்கப்பட்ட காலத்திலிருந்து சீரிய 
முறையில் தன் பணிகளை ஆற்றி வருகின்றது . பணத்துறை சம்பந்த 
மான நடவடிக்கைகளில் பன்னாட்டுக் கூட்டுறவு ஏற்பட நிதி வழி 
செய்திருக்கிறது . இதனால் நிதியின் கருத்திற்கு ஒவ்வொரு நாட் 
டிலும் உரிய மதிப்பு வழங்கப்படுகின்றது . பல பொருளாதாரப் 
பணத்துறைப் பிரச்சினைகளில் நிதியின் கருத்து வேண்டப்படு 
கின்றது . இதனால் ஒவ்வொரு நாடும் தனது நலனையே கருத்தில் 
கொண்டு செயல்படாமல் பன்னாட்டுச் சமுதாயத்தின் ஒரு பகுதி 
யாகச் செயல்பட ஆரம்பித்திருக்கிறது . நிதி கடன் கொடுத்து 
உதவுவதால் ஏற்றுமதிக்கும் இறக்குமதிக்கும் விதிக்கப்படும் 
தடைகள் . 

குறைந்துள்ளன . நிதி பொருளாதார வளர்ச்சி பெறாத 
நாடுகளுக்குச் சிறப்பாக உதவி செய்து வருகிறது . இதனால் பன் 
னாட்டு வாணிகத்தின் அளவும் அதிகரித்துள்ளது . நிதி நிலையான 
மாற்று வீதம் நிலவக் காரணமாக அமைந்துள்ளது . நிலையான 
மாற்று வீதம் என்பது மாறுதலே செய்ய முடியாத மாற்றுவீதம் 
என்று பொருளல்ல . அடிப்படைச் சமன்கேடு ஏற்படும்போது 
மாற்றுவீதத்தில் மாறுதல் செய்ய நிதி அனுமதிப்பதால் மாற்று 
வீதம் நெகிழ்ச்சியுடையதாகவும் விளங்குகிறது . 

பன்னாட்டுப் பணநிதியின் மூலதனம் கணிசமான அளவில் 
அதிகரித்துள்ளது . 8,800 மில்லியன் டாலர் மூலதனத்தோடு ஆரம் 
பிக்கப்பட்ட நிதி தன் மூலதனத்தை 21,000 மில்லியன் டாலருக்கு 
மேல் பெருக்கியுள்ளது . நிதி 1948 முதல் 1967 வரை 64 உறுப்பு 
நாடுகளுக்கு 13- 2 பில்லியன் ( Billion ) டாலர் மதிப்புள்ள அந்நியச் 
செலாவணியைக் கடனாகக் கொடுத்து உதவியுள்ளது . உறுப்பு 
நாடுகள் 6.5 பில்லியன் டாலர் மதிப்புள்ள தங்கள் செலாவணியை 
நிதியிடமிருந்து திரும்ப வாங்கியுள்ளன . 1967 ஆம் ஆண்டு மட்டும் 
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1061 மில்லியன் டாலர் கடனாக உறுப்பு நாடுகளுக்குக் கொடுத்து 
உதவியுள்ளது . அதே ஆண்டு 340 மில்லியன் டாலர் மதிப்புள்ள 
தங்கள் செலாவணியை உறுப்பு நாடுகள் நிதியிடமிருந்து திரும்பப் 
பெற்றுள்ளன . நிதியின் மூலதனம் போதுமானதாக இல்லாததால் 
பத்து தொழில் வளர்ச்சி பெற்ற நாடுகளோடு நிற்கும் ஒப்பந் 
தங்கள் ( Stand - by Agreements ) செய்து நிதி கடனாகப் பெற்று 
உறுப்பு நாடுகளுக்கு உதவியுள்ளது . 1967 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் 
401-5 மில்லியன் டாலர் நிற்கும் ஒப்பந்தங்களின் கீழ் உறுப்பு 
நாடுகளுக்கும் கொடுத்து தவியுள்ளது . 


பன்னாட்டுப் பணநிதியின் சாதனைகளை மட்டும் குறிப்பிட்டு 
அதன் நடவடிக்கைகளை நாம் மதிப்பீடு செய்ய முடியாது . 
ஏனென்றால் அதன் நடவடிக்கைகளில் சில குறைகளும் சுட்டிக் 
காட்டப்படுகின்றன . முதலாவதாக , நிதி நிலையான மாற்றங்களை 
எல்லா நாடுகளையும் பின்பற்றுமாறு செய்யமுடியவில்லை . ஒரு நாடு 
மாற்றுச் சமனை அரசியல் , பொருளாதார , சமூகச் சூழ்நிலைகளின் 
காரணமாக மாற்றவேண்டும் என்று வலியுறுத்தும்போது நிதி 
அதனை ஏற்றுக்கொள்வது தவிர வேறு வழியில்லை . நிதி அமைக்கப் 
பட்டதன் நோக்கமே நாடுகள் போட்டிபோட்டுக்கொண்டு நாணய 
மதிப்பிறக்கம் செய்வதைத் தவிர்ப்பதற்காகத்தான் . ஆனால் , 
1949 ஆம் ஆண்டு 23 நாடுகளுக்குமேல் நிதியின் அனுமதி பெற்றே 
நாணய மதிப்பைக் குறைத்தன . இப்போதும் நாணய மதிப்பைக் 
குறைத்தல் சாதாரண நிகழ்ச்சியாகிவிட்டது . சில நாடுகள் பன் 
னாட்டுப் பணநிதியின் எதிர்ப்பையும் புறக்கணித்துவிட்டு மாற்றுச் 
சமனில் மாறுதல் செய்துள்ளன . எடுத்துக்காட்டாக , 1948 ஆம் 
ஆண்டு , பிரான்சு தனது செலாவணியின் மாற்றுச் சமனை 44 சத 
வீதம் மாற்ற முடிவு செய்திருந்தது . இந்த நாணய மதிப்புக் 
குறைப்பு பன்னாட்டுப் பண நிதியின் எதிர்ப்புக்கிடையில் நடை 
பெற்றது . இரண்டாவதாகப் பணவீக்கம் காரணமாக அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் சமன் கேட்டை 
நிதியால் சரிசெய்ய முடியாது . உறுப்பு நாடு பணவீக்க கொள் 
கையைப் பின்பற்றுமானால் அதன் காரணமாக அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலை பாதகமாக மாறும் . ஆனால் , நிதி ஒரு 
நாட்டின் உள் நாட்டு நடவடிக்கைகளில் தலையிட முடியாது . நிதி 
கூறும் ஆலோசனையை அந்த நாடு ஏற்கவேண்டும் என்ற நியதி 

றுதியாக , நிதி டாலர் பற்றாக்குறையைச் சரி 
செய்யத் தவறிவிட்டது எனலாம் . 1949 ஆம் ஆண்டு , டாலருக்கு 
மிக அதிகமான தேவை எல்லா நாடுகளுக்கும் குறிப்பாக ஸ்டெர் 
லிங் பிரதேச நாடுகளுக்கு இருந்துங்கூட அதைக் கிடைப்பருமை 
யுடைய செலாவணி ( Scarce Currency ) என்று பன்னாட்டுப் பண 


கிடையாது . 


பன்னாட்டுப் பணநிதி 
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நிதி அறிவிக்கவில்லை . மாறாக , ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்பைக் 
குறைக்கும்படி நிதி வேண்டிக்கொண்டது . பெரும்பாலான நாடு 
கள் அமெரிக்க நாட்டோடு நேரடியாக ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டு 
டாலரைப் பெறவேண்டியதாகி விட்டது . 


1 


பன்னாட்டுப் பண நிதியின் சாதனைகளையும் குறைபாடுகளையும் 
ஆராயும்போது அதன் குறைபாடுகளைவிடச் சாதனையே அதிகம் 
என்று சொல்லலாம் . இந்தப் பன்னாட்டு நிறுவனம் ஆரம்பிக்கப் 
பட்ட காலத்திலிருந்து இன்றுவரை பல நாடுகளுக்கு உதவி 
யுள்ளது . உறுப்பு நாடுகளின் தொகை 44 இலிருந்து 126 ஆக உயர்ந் 
திருப்பதே இதற்குச் சான்று . இது உறுப்பு நாடுகளில் குறிப் 
பாகப் பொருளாதார வளர்ச்சி பெறாத நாடுகளுக்கு நிதி பல 
வாறாக உதவி வருகிறது . நிதி வழங்கும் கடனை என்ன நோக்கத் 
திற்காக வழங்கப்படுகிறதோ அந்த நோக்கத்திற்காகவே உறுப்பு 
நாடுகள் பயன்படுத்தவேண்டும் . நிதி வேறு நோக்கத்திற்காகக் 
கடன் பயன்படுத்தப்பட்டிருப்பதை அறிந்தால் அது வழங்கும் 
கடனின் அளவைக் குறைத்துக்கொள்ளும் . இதனால் தான் முன்னாள் 
நிருவாக இயக்குநரான ஜேகப்சன் ( Mr. Jacobsson ) நிதியின் 
நடவடிக்கைகள் பணத்துறை நடவடிக்கைகளில் ஒழுங்கை ஏற் 
படுத்தப் பெரிதும் உதவியுள்ளதாகக் குறிப்பிடுகிறார் . 


பன்னாட்டுப் பணநிதியும் பொன் திட்டமும் 

பன்னாட்டுப் பணநிதிக்கும் பொன் திட்டத்திற்குமுள்ள 
தொடர்பு குறித்து இருவேறு கருத்துகள் நிலவுகின்றன . சில 
பொருளியலறிஞர்கள் இது பொன் திட்டத்திலிருந்து வேறுபட்டது 
என்றும் , வேறு சிலர் இது பொன் திட்டத்தோடு நெருங்கிய 
தொடர்புடையது என்றும் குறிப்பிடுகின்றனர் . பேராசிரியர் 
ஜான் வில்லியம்ஸ் , பன்னாட்டுப் பண நிதியின் தீர்மானங்களை ஆரம் 
பத்திலிருந்தே அடிப்படையில் பொன் திட்டத்தைப் போன்றது 
தான் ( Essential Gold Standard Plans ) என்று குறிப்பிடுகிறார் . 3 
இதே கருத்தை வலியுறுத்தி ஜார்ஜ் ஹாம் என்பாரும் , பொன் 
நிதியின் ரொக்கச் சொத்தாகவும் ( Liquid Asset ) உறுப்பு நாடுகளின் 
சலாவணிகளை இணைக்கும் நங்கூரமாகவும் உண்மையில் முக்கிய 
மான பங்கு வகிக்கின்றது என்று கூறுகிறார் . ஆனால் , பொரு 


126 ஆக 


1 1973 ஆம் ஆண்டு ஆகஸ்டுத் திங்களில் பகாமாஸ் ( Bahamas ) நிதியின் 
-றுப்பினராகியபின் உறுப்பினர் தொகை 

உயர்ந்தது 
Indian Finance , 15th September 1973 . 
2 John H. Williams - Currency Stabilisation : The Keynes and White 

Plans , Foreign Affairs -July 1943 , p . 649-650 . 
3 George H. Halm - Monetary Theory, p . 285 . 
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ளியல் மேதையான கீன்சு நிதியின் தீர்மானங்கள் பொன் திட்டத் 
திற்கு முற்றிலும் எதிரானவை என்று கருத்துக் கூறியுள்ளார் . 
எனவே இக் கருத்துகளைச் சற்று விரிவாக ஆராய்வோம் , 


பொன் திட்டத்திற்கும் பன்னாட்டுப் பண நிதிக்கும் சில ஒற்று 
மைகள் உள்ளன . முதலாவதாகப் பன்னாட்டுப் பண நிதிகளின் 
விதிகளின்படி உறுப்பு நாடுகள் மதிப்புச் சமனைத் தங்கத்தின் வாயி 
லாக வெளியிடவேண்டும் . பொன்னை அந்த நிலையான விலையின் 
அடிப்படையில் தான் விற்கவோ வாங்கவோ வேண்டும் . ஆதலின் 
பொன் பல நாட்டுச் செலாவணிகளின் வெளிநாட்டு மதிப்பை 
நிர்ணயிக்கும் மத்தியமாக விளங்குகிறது . இரண்டாவதாக , உறுப்பு 
நாடுகள் பங்குத் தொகை செலுத்தும்போது அதில் ஒரு பகுதியைத் 
தங்கமாகச் செலுத்த வேண்டும் . அதோடு தங்கத்தைக் கொண்டு 
மற்ற நாடுகளின் நாணயத்தை வாங்க முடியும் . மூன்றாவதாகப் 
பன்னாட்டுப் பண நிதியின்கீழ் நாடுகள் பொன் திட்டத்தின்கீழ் 
செயல்பட்டது போலவே செயல்படுகின்றன . அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை உள்ள நாடு பொன் 
திட்டத்தின்கீழ் பொன்னை இழக்கும் நாட்டின் நிலையிலும் , உபரி 
உள்ள நாடு பொன்னைப் பெறும் நாட்டின் நிலையிலும் உள்ளன . 
ஒரு நாட்டின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக் 
குறை இருக்குமானால் அந் நாடு நிதியிடமிருந்து அந்நியச் செலா 
வணியைக் கடனாக வாங்கும் . அதற்கு ஈடான உள்நாட்டுச் செலா 
வணியை மைய வங்கியிலுள்ள நிதியின் கணக்கில் செலுத்திவிட்டுத் 
தங்கள் அயல் நாட்டுச் செலாவணியைப் பெறமுடியும் . இப்படிப் 
பெற்ற அயல்நாட்டுச் செலாவணியை இறக்குமதியாளர்களுக்கு 
விற்கும் . அதனைப் பெறுகின்ற இறக்குமதியாளர்களுக்குத் தங்கள் 
வாணிக வங்கிகளின் மீது காசோலை ( Cheques ) மையவங்கியின் 
பெயருக்கு எழுதிக் கொடுப்பர் . மைய வங்கி அந்தக் காசோலை 
களில் கண்டுள்ள தொகையின் அளவுக்குத் தன்னிடமுள்ள வாணிக 
வங்கிகளின் இருப்புகளைக் குறைத்துக்கொள்ளும் . இதனால் கடன் 
சுருக்கம் ஏற்படும் . எனவே பொன் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொன்னை 
இழக்கும் நாட்டில் கடன் சுருக்கம் ஏற்படுவதுபோலவே அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் பற்றாக்குறை இருக்கும் 
நாட்டில் கடன் சுருக்கம் ஏற்படும் . மாறாக , அயல் நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் உபரி உள்ள நாட்டில் அந்நியச் செலாவணியைப் 
பெறுபவர்கள் , மையவங்கிக்கு அவற்றை விற்பதால் அதற்கு 
ஈடான உள் நாட்டுச் செலாவணியைப் பெறுவார்கள் . இதைத் 
தங்கள் வாணிக 
வாணிக வங்கிகளில் வைப்பாக வைப்பதால் 

கடன் 


1 House of Lords May 23 , 1944 . 
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பெருக்கம் ஏற்படுகிறது . ஆதலின் பொன் திட்டத்திற்கும் 
பன்னாட்டுப் பண நிதிக்கும் மேற்கூறிய வகையில் ஒற்றுமை 
இருப்பதாகக் குறிப்பிடலாம் . 

ஆனால் , பொன் திட்டத்திற்கும் பன்னாட்டுப் பண நிதிக்கும் 
சில வேறுபாடுகளும் உண்டு . முதலாவதாகப் பொன் திட்டத்தின் 
கீழ் உள்நாட்டுச் செலாவணியின் அடிப்படையாகப் பொன் 
விளங்குகிறது . பொன்னின் இருப்பு அதிகரிப்பதற்கும் குறை 
வதற்கும் ஏற்பச் செலாவணியின் 

அளவு அதிகரிக்கவோ 
குறையவோ செய்யும் . ஆனால் , பன்னாட்டுப் பணநிதியின்கீழ் உள் 
நாட்டில் பொன் மதிப்பளவையாக விளங்குவதில்லை . பன்னாட்டுச் 
செலாவணிகளை மட்டும் இணைப்பதற்கும் பொன் பயன்படுத்தப் 
படுகின்றது . இரண்டாவதாகப் பொன் திட்டத்தின்கீழ் மாற்று 
வீதம் நிலையாக இருக்கும் . இருநாட்டு நாணயங்களின் எடை , 
தூய்மை ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் மாற்றுவீதம் நிர்ணயிக்கப் 
படும் . மாற்று வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களும் ஓர் எல்லைக் 
குள்ளே நிகழும் . ஆனால் , பன்னாட்டுப் பண நிதியின் கீழ் மாற்று 
வீதம் இப்படி நிர்ணயிக்கப்படுவதில்லை . மூன்றாவதாகப் பொன் 
திட்டத்தின்கீழ்ப் பொன்னின் உற்பத்தியில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
செலாவணியின் மதிப்பில் மாற்றங்களை ஏற்படுத்தும் . ஆனால் , 
பண நிதித் திட்டத்தில் தங்கத்தின் உற்பத்திக்கும் செலாவணியின் 
மதிப்பிற்கும் தொடர்பு கிடையாது . இறுதியாகப் பொன் திட்டத் 
தில் பொன்னுக்குள்ள இடம் பன்னாட்டுப் பணநிதித் திட்டத்தில் 
பொன்னுக்கு இருப்பதாகக் கூறமுடியாது . 

பொன் திட்டத்தில் 
பொன் எல்லா வகையிலும் முதன்மை பெற்று விளங்குகிறது . 
ஆனால் , நிதித் திட்டத்தில் அப்படிக் கிடையாது . இதனால் கீன்சு 
பொன் திட்டம் , பன்னாட்டுப் பண நிதிக்கு எதிரானது என்று 
குறிப்பிட்டார் . 


இதிலிருந்து பன்னாட்டுப் பண நிதி பொன் திட்டத்தைப் 
போன்றதே என்பதை முழுவதும் ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது 
என்பது புலனாகின்றது . என்றாலும் அது பொன் திட்டத்தின் சில 
முக்கியமான இயல்புகளைப் பெற்றுத் திகழ்கிறது என்பதை மறுக்க 
முடியாது . 


பன்னுட்டுப் பணநிதியும் 

பன்னுட்டு ரொக்கத் தன்மையும் 
( International Monetary Fund and International Liquidity ) 

பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்ட பின் ஏற்பட்ட சீர்கேடுகளைப் 
போக்குவதற்கும் , அந்நியச் செலாவணி கிடைப்பதில் ஏற்படும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இடர்ப்பாடுகளைக் களைவதற்கும் தான் பன்னாட்டுப் பண நிதி 

தாற்றுவிக்கப்பட்டது என்று முன்னரே பார்த்தோம் . 
பன்னாட்டுப் பண நிதி தோன்றுவதற்கு முன் உலக நாடுகள் அயல் 
நாடுகளுக்குத் தொகை செலுத்த இருமுறைகளைக் கடைப் 
பிடித்தன . அவைகள் மற்ற நாடுகளுக்குப் பொன்னைக் கொடுத்துக் 
கணக்கைத் தீர்த்துக் கொண்டன . 

அல்லது 

எல்லோராலும் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் மதிப்பு வாய்ந்த செலாவணிகளான பவுன் 
ஸ்டெர்லிங் , டாலர் முதலியவற்றைப் பயன்படுத்தின . இந்த இரு 
செலாவணிகளும் மதிப்பை நிலையாக வைத்திருந்தது பன்னாட்டு 
வாணிகத்தில் கொடுக்கல் வாங்கலில் ஈடுபட வசதியாக இருந்தது . 
இதனால் இந்தச் செலாவணிகள் பன்னாட்டு இருப்புச் செலாவணி 
களாக ( International Reserve Currencies ) கருதப்பட்டன . ஆனால் , 
பன்னாட்டுப்பண நிதி ஏற்படுத்தப்பட்டபின் பன்னாட்டுச்செலுத்தை 
எளிதாக்க இது மேலும் துணைபுரிந்தது . இப்போது உறுப்பு 
நாடுகள் தங்களுக்குத் தேவைப்படும் செலாவணியைப் பன்னாட்டுப் 
பண நிதியிடமிருந்து கடனாக வாங்கிக்கொள்ள முடியும் . இந்த 
வகையில் பணநிதி பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மைக்குப் பெரிதும் 
வழி வகுக்கிறது எனலாம் . 


பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மை என்றால் என்ன என்பதைச்சற்று 
விளக்குவோம் . ஒரு நாட்டின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலையில் ஏற்படும் பற்றாக்குறையைச் சரிசெய்ய அந்த நாட்டின் 
பணத்துறை அதிகாரிகளுக்குக் கிடைக்கும் வசதிகளையே அது 
குறிப்பிடும் . அது பொன்னாகவோ அல்லது தேவையான அந்நியச் 
செலாவணியாகவோ இருக்கலாம் . தற்காலத்தில் பன்னாட்டு 
ரொக்கத் தன்மையை இருபிரிவுகளாகப் பிரிப்பதுண்டு. 
முதலாவது , சொந்த இருப்புகள் ( Owned Reserves ) அல்லது கடன் 
வாங்கிப் பெறும் இருப்புகள் . பன்னாட்டுப் பண நிதியிடமிருக்கும் 
உறுப்பு நாடுகளின் செலாவணிகளைச் சொந்த இருப்புகள் 
எனலாம் . பணநிதி பன்னாட்டுப் பணச் சந்தைகளில் ( International 
Money Market ) கடன் வாங்கிப் பெறுவது கடன் மூலம் பெறும் 
இருப்புகளாகும் . இரண்டாவதாக , உடனடியாகக் கிடைக்கும் 
ரொக்க இருப்புகள் அல்லது நிபந்தனையின் பேரில் கிடைக்கும் 
இருப்புகளாகும் . ஆனால் , பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஈடுபட்டுள்ள 
நாடுகளுக்குப் பன்னாட்டுச் செலுத்திற்குச் செலாவணி கிடைக்காத 
தால் , பன்னாட்டு ரொக்கத்தன்மை ஒரு பிரச்சினையாக உருவெடுத் 
தது . அதற்கான காரணங்களை ஆராய்வோம் . 


கடந்த பத்து அல்லது அதற்கு மேற்பட்ட ஆண்டுகளில் 
பன்னாட்டு வாணிகம் இரு மடங்காக அதிகரித்துள்ளது . இதனால் 
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பன்னாட்டுச் செலுத்திற்குத் தேவையான பொன்னும் மற்றச் 
செலாவணி இருப்புகளும் அதிகரிக்கவேண்டிய தேவை ஏற்பட்டது . 
இரண்டாவதாக , உலக நாடுகளின் உற்பத்தியும் வாணிகமும் 
அதிகரித்த விகிதத்தில் பணத்துறைப் பொன் இருப்பு ( Monetary 
Gold Reserves ) அதிகரிக்கவில்லை . இதற்குக் காரணம் பொன்னின் 
விலை 1934 இல் ஓர் அவுன்சு 35 டாலர் என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது 
சமீப காலம்வரை மாறாமலிருந்தது தான் . இந்தக் குறைந்த 
விலையில் பொன்னைத் தோண்டி எடுப்பது சில நாடுகளைத் தவிர 
மற்ற நாடுகளுக்குக் கட்டுப்படியாகவில்லை . மூன்றாவதாகப் பெரும் 
பான்மையான நாடுகள் பவுண்டு , டாலர் ஆகிய இரு செலாவணி 
களையே இருப்புகளாகச் சேமித்து வைத்தன . ஆனால் , இந்த நாடு 
களின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை பாதகமாக மாறிய 
தால் அவைகளின் செலாவணியின் மதிப்புக்குறைக்கப்படும் என்று 
பரவலாக எண்ணப்பட்டது . 1967 ஆம் ஆண்டு நவம்பரில் 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதும் , 
டிசம்பரில் டாலரின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதும் இங்குக் குறிப் 
பிடத்தக்கது . ஆதலின் இந்தச் செலாவணிகள் முன்போலப் 
பணத்துறை 

இருப்புகளாகச் செயல்படுவதில்லை . அதோடு 
ஆசியாவிலும் ஆப்பிரிக்காவிலும் வளர்ச்சிபெறாத பொரு 
ளாதார நாடுகளுக்கு மற்ற முன்னேற்றமடைந்துள்ள நாடுகளின் 
செலாவணி இருக்குமதிக்குத் தேவைப்படுகின்றன . இதனால் 
பொன்னுக்கும் பன்னாட்டு இருப்புச் செலாவணிக்கும் தேவை 
அதிகரித்துக் கொண்டு செல்லும் அளவிற்கு அளிப்பு அதிகரிக்க 
வில்லை . இதனைத்தான் பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மைப் பிரச்சினை 
என்று சொல்கின்றோம் . 


1971 


பன்னாட்டு ரொக்க இருப்பை அதிகரிப்பதற்குக் கடந்த சில 
ஆண்டுகளாகப் பேரளவில் முயற்சி எடுக்கப்பட்டு வருகின்றது . 
முதல் உலகப்போருக்குப் பின் பொன் திட்டம் பின்பற்றப்படுவது 
தான் மாற்றுவீதத்தின் சீர்கேடுகளைச் சரிசெய்யும் என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டு உலகநாடுகள் பொன் திட்டத்தைப் பின்பற்ற 
முன்வந்தபோது பொன் போதாமையால் பொன் 

மாற்றுத் 
திட்டம் பின்பற்றப்பட்டது . இந்தப் பிரச்சினையைத் தீர்ப்பதற்கு 
எடுக்கப்பட்ட முதல் முயற்சியாக இதனைக் கூறலாம் . இருபதாம் 
நூற்றாண்டின் முதல் பகுதியில் இந்தப் பிரச்சினை விவாதிக்கப் 
பட்டது . 

ஆனால் , பொன்னின் விலையுயர்ந்தபோதெல்லாம் 
பணத்துறை இருப்பு அதிகரித்து இந்தப் பிரச்சினை தீர்க்கப்பட்டது . 
பன்னாட்டுப் பணநிதி உருவாகுவதற்கான திட்டங்கள் தீட்டப் 
பட்ட நிலையில் , நிதியின் முக்கிய நோக்கம் பன்னாட்டு ரொக்க 
இருப்பை அதிகரிப்பது என்று முடிவு செய்யப்பட்டது . இத்தகைய 
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அமைப்பு செயல்படத் தொடங்கியதிலிருந்து எல்லா நாடுகளுக்கும் 
பல்வே 
வறு நாட்டுச் செலாவணிகள் பெறும் வாய்ப்பு ஏற்பட்டுப் 
பன்னாட்டு ரொக்கத்தன்மை அதிகரித்தது . சமீப காலத்தில் 
குறிப்பாக 1950 ஆம் ஆண்டிற்குப்பிறகு , பல நாடுகளின் ரொக்க 
இருப்புகள் அதிகரித்தன . பொன்னின் உற்பத்தியும் அதிகரித்தது 
1959 ஆம் ஆண்டு , பன்னாட்டு வாணிகத்தின் வளர்சிக்கு ஏற்ப 
ரொக்க இருப்பும் அதிகரிக்க வேண்டும் என்பதைக் கருத்தில் 
கொண்டு பணநிதியின் உறுப்பு நாடுகளின் பங்குத் தொகை 
50 சதவிகிதம் அதிகரிக்கப்பட்டது . மீண்டும் 1966 ஆம் ஆண்டு 
உறுப்பு நாடுகளின் பங்குத்தொகை 25 சதவிகிதம் அதிகரிக்கப் 
பட்டது . இதனால் நிதியின் மூலதனம் 21 பில்லியன் ( Billion ) 
டாலராக உயர்ந்தது . 


பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மை இப்படிப் பங்குத் தொகையை 
அதிகரிப்பதால் மட்டும் முழுதும் உயர்ந்துவிடும் என்று கருத 
முடியாது . இதற்குப் பன்னாட்டுக் கூட்டுறவு பேரளவில் இருக்க 
வேண்டும் . இதற்குப் பல திட்டங்களைப் பணத்துறை வல்லுநர்கள் 
சிலர் கூறியுள்ளார்கள் . பேராசிரியர் இராபர்ட் டிரிப்பின் ( Prof 
Robert Tritin ) என்பார் தனது தங்கமும் டாலர் சிக்கலும் 
( Gold and the Dollar Crisis ) என்னும் புகழ் வாய்ந்த நூலில் 
பன்னாட்டுப் பண நிதியின் அடிப்படையை மாற்றியமைக்கும் 
ஒரு திட்டத்தைக் கூறியுள்ளார் . இதன்படி பன்னாட்டுப் பண நிதி 
உலக மைய வங்கியாக மாற்றப்பட்டு , அது எல்லா நாடுகளின் 
செலாவணிகளையும் வைப்புகளாக ஏற்றுக்கொண்டு , அவைகள் 
விரும்பும் செலாவணியில் கடன் கொடுக்கலாம் என்பது அவர் 
கருத்தாகும் . ஆரம்பத்தில் ஒவ்வொரு நாடும் நிதியிடம் இருக்கும் 
இருப்பில் 20 சதவிகிதத்தை வைப்புகளாகச் செலுத்தலாம் .. 
இதனால் பணநிதி மையவங்கிகளின் மையவங்கியாகச் செயல் 
படும் . ஒவ்வொரு நாடும் நிதியிடமுள்ள கணக்கில் மாறுதல் 
செய்வதன் மூலம் கணக்குகளைச் சரிசெய்து கொள்ளலாம் . அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை பாதகமாக மாறும்போது அதைச் 
சரிசெய்ய அதிகப் பற்று வசதியை நிதி அந்த நாடுகளுக்கு 
அளிக்கும் . ஒரு நாட்டின் வைப்புகள் குறிப்பிட்ட எல்லைக்கு 
மேல் அதிகரிக்குமானால் அந்த நாட்டின் விருப்பத்தின்பேரில் 
அதைத் தங்கமாக மாற்றிக்கொள்ளலாம் . நிதி செயல்படுவ 
தால் ஏற்படும் பணவீக்க நிலையைப் போக்கக் 

கொடுப் 
பதற்கு ஓர் எல்லையை வகுத்துக் கொள்ளலாம் . ஆனால் , இந்தத் 
திட்டத்தை உறுப்பு நாடுகளும் பணத்துறை அதிகாரிகளும் 
ஏற்றுக்கொள்ளவில்லை . இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா போன்ற நாடு 
கள் இந்தத் திட்டம் பின்பற்றப்பட்டால் தங்கள் செலாவணிகள் 


கடன் 


பன்னாட்டுப் பணநிதி 
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செயல்பட 


முடியா 


பன்னாட்டு இருப்புச் செலாவணியாகச் 
தென்று இதை ஆதரிக்கவில்லை . 


பர்ன்ஸ்டீன் ( Bernstein ) எனப்படும் பன்னாட்டுப் பண நிதியைச் 
சேர்ந்த அதிகாரி ஒரு திட்டத்தை வழங்கினார் . இதன்படி 
ஒவ்வொரு உறுப்பு நாடும் அதிக அளவு பணம் எடுக்கும் உரிமையை 
அதன் இருப்புகளில் ஒரு பகுதியாகக் கருதிக்கொள்ள வேண்டும் . 
இந்த உரிமையைத் தேவை வரும்போது பயன்படுத்திக்கொள்ள 
வேண்டும் . இரண்டாவதாகத் தொழில் முன்னேற்றமடைந்துள்ள 
நாடுகளுக்குக் கடன் பத்திரங்களை விற்பதன் மூலம் நிதி தனது 
இருப்புகளை அதிகரித்துக் கொள்ளலாம் . இந்த இருப்புகள் ஒரு 
நாட்டை விட்டுத் தங்கம் வெளிச்செல்லும்போது அதைத் தடை 
செய்யவோ அல்லது மூலதனப்பெயர்ச்சியைக் கட்டுப்படுத்தவோ 
பயன்படுத்தப்படலாம் . பர்ன்ஸ்டீன் திட்டத்தின் இரண்டாவது 
பகுதி 1961 , 62 ஆம் ஆண்டுகளில் நிதிக்கூட்டத்தில் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டு நடைமுறைக்குக் கொண்டுவரப்பட்டது . இதன் 
படி நிதி பத்து தொழில் முன்னேற்றமடைந்துள்ள நாடுகளின் 
செலாவணியை 6 பில்லியன் டாலர்வரை கடனாகப் பெற்றுக் 
குறுகியகால நிதிப்பெயர்ச்சியால் ஏற்படும் அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து 

இருப்புநிலைப் பற்றாக்குறையைச் சீராக்கிக் 
கொள்ளலாம் . 


மேக்ஸ்வெல் ஸ்டாம்ப் ( Maxwell Stamp ) என்பவர் பன்னாட்டுப் 
பண நிதியின் குறைபாட்டைக் களையும் வகையில் ஒரு திட்டத்தை 
வழங்கினார் . தற்போதுள்ள பன்னாட்டு அமைப்புகள் நீண்டகாலக் 
கடனைக் குறிப்பிட்ட நோக்கங்களுக்காகத் தந்து உதவுகின்றன . 
ஆனால் , வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் பொதுத் 
தேவைக்கு மூலதனம் கொடுக்க எந்த நிறுவனமும் இல்லை . ஆதலின் 
பன்னாட்டுப் பண நிதி தன் கொள்கைகளை மாற்றிக்கொள்வதன் 
மூலம் இந்தத் தேவையைப் பூர்த்தி செய்யலாம் . இந்தத் திட்டப் 
படி பண நிதி பொன் சான்றிதழ்களை ( Gold Certificates ) வெளி 
யிடலாம் . இதனை வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளுக்கு 
உதவியாக அளிக்கலாம் . கடன் வாங்குவோர் இதனைக் கொடுத்து 
தேவையான மற்ற நாடுகளின் செலாவணியைப் பெற்று முத 
லீட்டுப் பொருள்களை இறக்குமதி செய்யலாம் . இதனால் வளர்ச்சி 
பெறாத பொருளாதார நாடுகள் அதிக அளவுக் கடன் கொடுப் 
பதால் தங்கள் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை பாதிக்கப் 
படும் என்று அஞ்ச வேண்டியதில்லை . 

அமெரிக்க நாட்டைச்சேர்ந்த இராபர்ட் ரூசா ( Robert Roosa ) 
என்பவர் பன்னாட்டுப் பணத்துறைச் சீர்திருத்தங்களைச் செய்ய ஒரு 
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பயன் 


திட்டத்தை வெளியிட்டுள்ளார் . இதனைக் குறித்த விளக்கம் அவர் 
எழுதிய நூலான உலகப் பொருளாதாரத்தின் பணத்துறைச் சீர் 
திருத்தம் ( Monetary Reform for the World Economy ) என்ற 
நூலில் காணப்படுகின்றது . தற்போது கிடைக்கும் பன்னாட்டுச் 
செலாவணிகளுக்கு இணையாக ஒரு புதுப் பன்னாட்டுச் செலாவ 
ணியை உருவாக்கி அதை எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்ளும்படி செய் 
வது அவர் திட்டமாகும் . மையவங்கிகள் இருபணிகளை ஆற்றுவ 
தால் இருதுறைகள் உள்ளன . அவை வங்கித்துறை ( Banking De 
partment ) செலாவணியை வெளியிடும் துறை ( Issue Department ) 
எனப்படும் . அதைப் போலவே பன்னாட்டுப் பண நிதியிலும் பணத் 
துறை இருப்புகளை உருவாக்க வெளியிடும் துறையைத் தோற்று 
விக்க வேண்டும் என்பது அவர் கருத்தாகும் . அந்தத் துறை புதிய 
அலகுகளை வெளியிடும் . இந்த அலகுகள் பல நாடுகளின் செலாவணி 
களால் உருவாக்கப்படும் . இதற்கு மூன்று நிபந்தனைகளை அவர் 
குறிப்பிடுகின்றார் . முதலாவது , பன்னாட்டு இருப்பு நோக்கங்களுக் 
காக ( International Reserve Purposes ) பயன்படுத்தப்படும் செலா 
வணியும் பன்னாட்டுப் பண நிதியில் அயல்நாட்டுச் செலாவணி 
பெறும் உரிமை பெற்ற செலாவணிகளும் இதற்காகப் 
படுத்தப்படவேண்டும் . இரண்டாவதாகப் பங்குத்தொகை செலுத் 
தும் ஒவ்வொரு நாடும் தங்கத்தோடு தொடர்பு ஏற்படுத்திக் 
கொள்வதற்காகப் பொன்னுக்கும் டாலருக்குமுள்ள மதிப்பை 
ஏற்றுக்கொள்ள வேண்டும் . இதன்படி ஒருநாடு தன் செலா 
வணியை மதிப்பிறக்கம் ( Devaluation ) செய்யும்போது அதனை ஈடு 
செய்யும் வகையில் நிதிக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டும் . மூன்றா 
வதாகப் பங்குத்தொகை செலுத்தும் நாடு அதற்குச் சமமான நிதி 
யின் அலகுகளைத் தன்னகத்தே கொண்டு விளங்கும் . இப்படிக் 
கிடைக்கும் நிதியின் அலகுகளை உடனடியாகத் தங்கமாக மாற்றிக் 
கொள்ள முடியாது . ஆனால் , அதனை வேறு செலாவணியாக 
மாற்றிப் பின் தங்கமாக மாற்றிக்கொள்ளலாம் . நிதியின் அலகு 
களை இரு நாடுகளின் மையவங்கிகள் மாற்றிக்கொள்ளலாம் . இந்த 
முறையில் பன்னாட்டுச் செலாவணிகளின் சேமிப்புத் தொகுதியிலி 
ருந்து எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள்ளும் நிதியின் அலகு உருவாக்கப் 
படுகின்றது . அதனை வேறு செலாவணியாக மாற்றிக்கொள்வ 
தோடு ஒவ்வொரு நாடும் தன் செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப் 
பையும் நிலையாக வைத்திருக்க வேண்டியது அதன் கடமையாகும் . 
இப்படி உருவாக்கப்படும் நிதியின் அலகைக்கொண்டு நாடுகள் 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் ஈடுபடலாம் . இந்தியா ஆயிரம் மில்லியன் 
டாலர் பங்குத்தொகை செலுத்தி அதற்கு ஈடாக நூறு நிதியின் 


1 Robert Roosa - Monetary Reform for the World Economy , p . 79-80 . 
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அலகுகளைப் பெறுவதாக வைத்துக்கொண்டால் இதைக் கொண்டு 
தேவைப்பட்டால் இங்கிலாந்திலிருந்து இயந்திரம் இறக்குமதி 
செய்து கொள்ளலாம் . இதனால் இங்கிலாந்தின் வைப்புகளான 
நிதியின் அலகுகள் அதிகரிக்கும் . இதனை இங்கிலாந்து பன்னாட்டு 
இருப்புச் செலாவணியாகப் பயன்படுத்திக்கொள்ளலாம் . ஆனால் , 
இங்கிலாந்து தான் பெறும் உபரி அலகுகளை உடனடியாகத் தங்க 
மாக மாற்றிக்கொள்ள முடியாது . அவற்றை நாம் ஏற்கனவே 
கூறியது போல் வேறு செலாவணியாக மாற்றிப் பின் பொன்னாக 
மாற்றலாம் . இந்த முறை பின்பற்றப்பட்டால் ஒரு புதிய செலா 
வணி அலகு நடைமுறைக்கு வருவதுடன் இது பன்னாட்டு ரொக்கத் 
தன்மை அதிகரிப்பதற்குச் செய்யப்படும் ஒரு புரட்சிகரமான மாறு 
தலாகவும் விளங்கும் . 


பிரான்சு நாடு ஒரு புதுவகைத் திட்டத்தை வழங்கியது . 
பிரான்சின் முன்னாள் அதிபர் சார்லஸ் டிகால் ( Charles de Gaulle ) 
அவர்கள் தூய பொன்திட்டம் பின்பற்றப்படவேண்டும் என்று 
கூறினார் . தற்போதைய சூழ்நிலைக்கே அமெரிக்காதான் காரணம் 
என்பது பிரான்சின் வாதமாகும் . அமெரிக்க நாடு அளவுமீறி 
டாலரை வெளியிடுவதாலும் டாலர் பன்னாட்டு இருப்புச் செலா 
வணியாக விளங்குவதாலும் இது உலகெங்கும் பணவீக்க நிலையை 
அதிகரித்தது . பிரான்சு இப்படியொரு திட்டத்தை வெளியிட் 
டதன் காரணம் பிரான்சிடம் அதிக அளவு தங்கம் இருப்பது தான் . 
ஆனால் , இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா போன்ற நாடுகள் இத் திட்டத் 
தால் பன்னாட்டு ரொக்கத்தன்மை குறையுமே தவிர அதிகரிக்காது 
என்று கூறி மறுத்துவிட்டன . அமெரிக்க டாலரின் மதிப்பு குறைப் 
பதும் பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மையை அதிகரிக்கப் பயன்படும் 
என்று கூறப்பட்டது . பொன்னுக்கும் டாலருக்கும் உள்ள 
தொடர்பு காரணமாக டாலரின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டால் 
பொன்னின் மதிப்பு அதிகரிக்கும் . இது பொன் உற்பத்தியை அதிக 
ரிக்கும் . பிரான்சு இதை மிகவும் ஆதரித்தது . இதைப் போலவே 
பொன் உற்பத்திசெய்யும் தென்ஆப்பிரிக்கா , ஆஸ்திரேலியா 
போன்ற நாடுகளும் இதை ஆதரித்தன. ஆனால் , அமெரிக்கா , இங்கி 
லாந்து போன்ற நாடுகள் இதை வன்மையாகக் கண்டித்தன . 
1934 ஆம் ஆண்டு , ஓர் அவுன்சுத் தங்கம் 35 டாலர்கள் என்று 
அமெரிக்க அதிபர் ரூஸ்வெல்ட்டால் நிர்ணயிக்கப்பட்டது . நெடுங் 
காலத்திற்குப்பின் 1971 ஆம் ஆண்டு , அதிபர் நிக்சனால் ஓர் 
அவுன்சுத் தங்கம் 38 டாலர்கள் என்று உயர்த்தப்பட்டது 
டாலரின் மதிப்பும் சுமார் 8 சதவிகிதம் குறைக்கப்பட்டது . 
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சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் ( Special Drawing Rights ) 

1969 ஆம் ஆண்டு , ஜுலைத்திங்களில் மனிதவரலாற்றில் மறக்க 
முடியாத நிகழ்ச்சிகள் நடந்தன . முதலாவதாக , அமெரிக்காவின் 
விண்வெளிப்பயணத்தின் உச்சநிலையைத் தொட்டதன் விளைவாக 
மனிதன் பல்லாயிரக்கணக்கான மைல்களுக்கப்பாலுள்ளசந்திரனில் 
தனது அடிச்சுவட்டைப் பதித்து உலகையே வியப்பில் ஆழ்த்தினான் . 
ஏறக்குறைய அதே அளவு முக்கியம் வாய்ந்த நிகழ்ச்சி பணத்துறை 
வரலாற்றில் நடைபெற்றது . அது தான் பன்னாட்டுப் பணநிதி பல 
ஆண்டுகளாக ஏற்பட்ட பன்னாட்டுக் கூட்டுறவின் விளைவாகப் பன் 
ஊட்டுப் பணம் ஒன்றைத் தோற்றுவித்தது . அமெரிக்காவில் இரு 
பத்தைந்து ஆண்டுகளுக்கு முன்னால் ( 1944 ) பிரட்டன் உட்ஸில் 
நடந்த மாநாட்டிற்குப்பிறகு ஏற்பட்ட ஒரு சிறப்பு நிகழ்ச்சியாக 
இதனைக் குறிப்பிடலாம் . இதன்மூலம் உலகம் பன்னாட்டு ரொக்கத் 
தன்மை என்ற பிரச்சினைக்கு வழிகண்டது . 

இதற்குச் சில ஆண்டுகளுக்கு முன்னால் பன்னாட்டுப் பணத் 
துறைச் சிக்கல்கள் ( International Monetary Crisis ) தோன்றின . 
இங்கிலாந்து நாடு தன் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டை 1967 ஆம் ஆண்டு 
மதிப்புக் குறைப்புச் செய்தது . பிரான்சின் செலாவணியான 
பிராங்கும் தன்னுடைய நீண்டகால வலிமையை இழந்து மதிப்புக் 
குறைப்புச் செய்யப்பட்டது . மேற்கு ஜெர்மனியின் செலாவணி 
யான மார்க்கின் மதிப்பு உயரும் என்று எதிர்பார்க்கப்பட்டது . 
அமெரிக்க நாடு அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்பட்ட 
பற்றாக்குறையின் காரணமாக அமெரிக்கடாலரின் மதிப்புக் குறைக் 
கப்படும் என்று கருதப்பட்டது . இந் நிலையில் பன்னாட்டு நிதி அடிப் 
படையை ( International Financial Base ) பலப்படுத்தி இந்தப் 
போக்கினைக் கட்டுப்படுத்துவது இன்றியமையாதது என்று உணரப் 
பட்டது . பன்னாட்டுப் பணத்துறைக் கூட்டுறவின் பெரும் வெற்றி 
யாகச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் ( Special Drawing Rights ) 
தோற்றுவிக்கப்பட்டன . இது ஒருவகை பன்னாட்டுச் செலாவணி 
யாகும் . இதற்கான திட்டங்கள் சில ஆண்டுகள் ஆராயப்பட்டு 
1967 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர் மாதம் பன்னாட்டுப் பணநிதியின் 
ஆண்டுக் கூட்டத்தின் முன் வைக்கப்பட்டது . நிதியின் ஆளுநர் குழு 
(Board of Governors ) இதனை ஏற்றுக்கொண்டு ஆளுநர்கள் செயற் 
குழு வை ( Board of Executive Directors ) இத் திட்டத்தைப் புகுத்து 
வதற்கான ஏற்பாடுகளைச் செய்யுமாறு வேண்டிக்கொண்டது . 
1968 ஆம் ஆண்டு , ஆளுநர்குழு இந்தத் திட்டத்தைப் புகுத்து 
வதற்குப் பன்னாட்டுப் பண நிதியின் சட்டங்களில் செய்யப்பட்ட 
திருத்தங்களை ஏற்றுக்கொண்டது . 1969 ஆம் ஆண்டு , ஜுலைத் 
திங்கள் உறுப்பு நாடுகளில் பெரும்பான்மை ( 60 சதவிகிதம் ) இத் 
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திட்டத்தை ஏற்றுக்கொள்வதாகத் தெரிவித்ததன்பேரில் இத் 
திட்டம் நடைமுறைக்கு வந்தது . 

பன்னாட்டு ரொக்கத் தன்மைப் பிரச்சினை தோன்றுவதற்கு 
அடிப்படைக்காரணம் பணத்துறைஇருப்புகள் பன்னாட்டுவாணிகம் 
வளர்ச்சியடைந்த அளவு அதிகரிக்காமல் போனதேயாகும் . கடந்த 
இருபது ஆண்டுகளில் பன்னாட்டுவாணிகம் ஆண்டுக்கு 8 % அதிகரித் 
துள்ளது . ஆனால் , உலக இருப்புகள் 21 % மட்டுமே அதிகரித் 
துள்ளன . ஆதலின் இருப்புகள் போதிய அளவு அதிகரிக்கப்படா 
விட்டால் பன்னாட்டு வாணிகம் தடைப்படும் என்பது தெளிவு . 
இந்தப் பிரச்சினைக்குத் தீர்வு காணவே சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் 
உருவாக்கப்பட்டன . பொன் , டாலர் , பவுண்டு முதலியவை 
அயல்நாட்டுச் செலுத்துகளுக்குப் பயன்படுத்தப்பட்டுப் பன்னாட்டு 
இருப்புச் செலாவணி விளங்குவதுபோல , இதுவும் பன்னாட்டுச் 
செலுத்துகளுக்குப் பயன்படுத்தப்பட்டு இருப்புகளாக விளங்கும் . 
உலகப் போருக்கு முன்னால் பொன் தான் அதிக அளவு பன்னாட்டு 
ரொக்கத் தன்மையை நிலைநிறுத்தப் பயன்பட்டது . ஆனால் , குறிப் 
பாக 1958 ஆம் ஆண்டுக்குப்பின் பணத்துறை இருப்புகளாகப் 
பயன்படுத்தப் போதிய அளவு தங்கம் கிடைக்கவில்லை . ஆதலின் 
அமெரிக்க டாலரும் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டும் பன்னாட்டு இருப்புச் 
செலாவணிகளாகப் பயன்படுத்தப்பட்டன . இதில் டாலரே 
பவுண்டைவிட முக்கியம் வாய்ந்ததாக விளங்கியது . அமெரிக்கா 
வின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் தோன்றிய இடர்ப் 
பாடுகள் காரணமாக டாலரின் மீதும் நம்பிக்கை குலையலாயிற்று . 
தங்கத்திற்கு ஊக வாணிக நோக்கம் காரணமாகத் தேவை அதி 
கரித்துக் கொண்டு செல்ல ஆரம்பித்தது . இந் நிலையில் உண்மை 
யான பன்னாட்டு இருப்புச் செலாவணியாகச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமை 
கள் தோற்றுவிக்கப்பட்டது போற்றத்தக்க செயலாகும் . 
தகைய உரிமைகள் பன்னாட்டுப் பண நிதியின் உறுப்பு நாடுகள் 
அனைத்திற்கும் உண்டு . 


சிறப்பு எடுப்பு உரிமையின் தன்மைகள் 

பன்னாட்டுப் பண நிதியைக் குறித்து ஏற்கனவே விரிவாக 
விளக்கப்பட்டுள்ளது . உறுப்பு நாடு பணநிதியின்வாயிலாக அந்நியச் 
செலாவணி பெறும்போது பன்னாட்டு ரொக்கத்தன்மை அதிகரிக் 
கிறது . ஆனால் , அத்தகைய அந்நியச் செலாவணியை உள்நாட்டுச் 

சலாவணியை ஈடாகக் கொடுத்துதான் பெறமுடியும் . அதுவும் 
ஒருகுறிப்பிட்ட காலத்திற்குள் கடனைத் திருப்பித் தந்து , தன் செலா 
வணியை மீண்டும் வாங்கிக்கொள்ள வேண்டும் . ஆதலின் இதனை 
ஒரு நிபந்தனைக்குட்பட்ட ரொக்கத் தன்மை ( Conditional Liquidity ) 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆதலின் 


என்று குறிப்பிடலாம் . ஆனால் , சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளைப் 
பொறுத்தவரை இத்தகைய நிபந்தனைகள் கிடையாது . 
அதை நிபந்தனையற்ற ரொக்கத்தன்மை என்று சொல்வதே 
பொருந்தும் . சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் பன்னாட்டுச் செலாவணி 
அலகுகள் எனலாம் . அவை அமெரிக்க டாலரின் பொன் மதிப்பான 
0 888671 கிராம் தூய தங்கத்திற்குச் சமமானவை . இந்த உரிமை 
கள் உறுப்பு நாடுகளுக்குப் பன்னாட்டுப் பண நிதியிலுள்ள 
அவற்றின் பங்குத் தொகைக்கு ஏற்பப் பிரித்துக் கொடுக்கப்படு 
கின்றன . இத்தகைய உரிமைகளைப் பெறவும் இந்தத் திட்டத்தில் 
பங்கேற்கவும் ஒவ்வொரு நாடும் பண நிதியில் உறுப்பினராக 
இருக்க வேண்டும் . இந்த அலகுகளைப் பெறுகின்ற நாடு அவற்றை 
மற்ற நாட்டின் செலாவணிக்கு மாற்றிக் கொள்ளலாம் . 
இத்தகைய மாற்றங்களை நேரிடையாகவோ அல்லது பணநிதியின் 
மேற்பார்வையிலோ மாற்றிக்கொள்ளலாம் . பண நிதியின் சாதா 
ரண நடவடிக்கைகளைப் OurS56007 : BN ( General Account ) 
குறிக்கப்படுவதால் , அதிலிருந்து வேறுபடுத்திக்காட்ட சிறப்பு 
எடுப்பு உரிமைகளைத் தனியாகச் சிறப்பு எடுப்புக் கணக்கில் 
( Special Drawing Account ) குறித்துக் காட்டப்பெறும் . 


ஒவ்வொரு நாட்டின் செலாவணிக்குப் பின்னணியாக பொன்னோ 
அந்நியச் செலாவணியோ இருப்பது போன்று சிறப்பு எடுப்பு உரி 
மைகளுக்குப் பின்னணியாக எதுவும் இருக்காது . ஆனால் , இத் திட் 
டத்தில் பங்குபெறும் நாடுகள் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளைத் தங்கள் 
செலாவணிகளாக ஒரு குறிப்பிட்ட அளவுவரைமாற்றிக்கொடுக்கும் 
உரிமையை அளிக்கும் . இந்த எல்லை ஒவ்வொரு உறுப்புநாட்டிற்கும் 
அளிக்கப்படும் உரிமையைப்போல இருமடங்காகும் . எடுத்துக்காட் 
டாக , இந்தியாவிற்குச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமை 1000 மில்லியன் 
டாலர்வரை அளிக்கப்பட்டிருக்குமானால் , இந்தியா 2000 மில்லியன் 
டாலர் பெறுமான உள்நாட்டுச் செலாவணியை ( ரூபாய்களை ) 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளின் அலகுகளுக்கு மாற்றிக் கொடுக்கத் 
தயாராயிருக்கவேண்டும் . இதனால் இந்தியாவின் சிறப்பு எடுப்பு 
உரிமைகள் 3000 மில்லியன் டாலராக உயரும் ( முதலில் நிதியால் 
அளிக்கப்பட்ட 1000 மில்லியன் டாலரும் , தன் உள்நாட்டுச் செலா 
வணியைக் கொடுத்து மற்ற நாடுகளிடமிருந்து பெற்ற 2000 மில் 
லியன் டாலரும் சேர்ந்து 3000 மில்லியன் டாலராகும் ) . இந்தியா 
வின் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் இடர்ப்பாடுகள் 
தோன்றும் போது நமது நாடு நம்மிடமுள்ள 3000 மில்லியன் டாலர் 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளையும் பயன்படுத்தி அதனைப் போக்கிக் 
கொள்ளலாம் . இதனால் பண நிதி அளிக்கும் மொத்தச் சிறப்பு 
எடுப்பு உரிமைகள் நாடுகளுக்கிடையே கைமாறுமேயன்றி அளவில் 
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மாறுபடாது . ஆனால் , சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளை அளவுமீறிப் 
பயன்படுத்துவதைத் தடை செய்வதற்காக உறுப்பு நாடுகள் ஐந் 
தாண்டுக் காலத்தில் அதற்கு அளிக்கப்பட்ட சிறப்புஎடுப்பு உரிமை 
களில் 70 சதவிகிதத்திற்குமேல் பயன்படுத்தக்கூடாது . அதாவது 
30 சதவிகிதம் அது இருப்பு வைத்திருக்க வேண்டும் . முதலில் அது 
எல்லா உரிமைகளையும் பயன்படுத்திவிட்டாலும் பிறகு தனது 
செலாவணியைக் கொடுத்தாவது மொத்த அளிப்பில் 30 சதவிகிதம் 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளில் பெற்றுக் கொள்ளலாம் . சிறப்பு 
எடுப்பு உரிமைகளைக் கொடுத்து மற்ற நாட்டின் செலாவணிகளைப் 
பெறும் நாடு 11 சதவிகிதமோ அல்லது பணநிதி விதிக்கும் கட் 
டணமோ செலுத்தவேண்டும் . இத்தகைய கட்டணங்களைச் சிறப்பு 
எடுப்பு உரிமைகளிலேயே செலுத்த வேண்டும் . எந்த நாடு தனக்கு 
அளிக்கப்பட்ட சிறப்பு எடுப்பு உரிமைக்குமேல் அதனைப் பெறு 
கின்றதோ அந்த நாடு 13 சதவிகித வட்டி பெறும் . 


சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளை ஒவ்வொரு நாட்டிற்கும் இவ்வளவு 
வழங்குவது என்று தீர்மானிப்பது ஆளுநர் குழுவில் உள்ள பெரும் 
பான்மையினரால் தீர்மானிக்கப்படும் . இதனால் பன்னாட்டுச் 
செலாவணி எல்லா உறுப்பு நாடுகளின் ஏகோபித்த முடிவால் உரு 
வாக்கப்படுகிறது எனலாம் . இவற்றை இருப்புநிலைச் செலுத்தாக 
நிபந்தனையின்றிப் பயன்படுத்தலாம் . ஒருவகையில் சிறப்பு எடுப்பு 
உரிமைகள் பொன்னை விடவும் , இருப்புச் செலாவணிகளை விடவும் 
உயர்ந்ததெனலாம் . சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் ஒரு குறிப்பிட்ட 
அளவு எடையும் தூய்மையுள்ள பொன்னுக்குச் சமம் . ஆனால் , 
அவைகளைப் பொன்னாக மாற்றமுடியாது . பொன்னுக்குப் போக்கு 
வரத்துச் செலவு உண்டு ஆனால் , வருமானம் 

கிடையாது . 
ஆனால் , சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளால் 

வருமானம் 

உண்டு . 
உறுப்பு நாடுகள் அதற்கு ஈடாகத் தங்கள் செலாவணியைக் 
கொடுத்தாக வேண்டிய கடமை உண்டு . ஆதலின் பன்னாட்டுப் 
பண நிதியின் பொறுப்புகளாகச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளைக் கூற 
முடியாது . பொறுப்புகள் இல்லாது உருவாக்கப்பட்ட சொத்து 
களாகக் குறிப்பிடலாம் . 


பத்து முன்னேற்றமடைந்த நாடுகளும் ( அமெரிக்கா , மேற்கு 
ஜெர்மனி , பிரான்சு , இங்கிலாந்து , கனடா , 

இங்கிலாந்து , கனடா , பெல்ஜியம் , ஹாலந்து , 
இத்தாலி , ஜப்பான் , ஸ்வீடன் ) 1970-1972 ஆம் ஆண்டுகளில் 9,500 
மில்லியன் டாலர் மதிப்புள்ள சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் 
வாக்கத் தீர்மானித்துள்ளன . சிறப்பு எடுப்பு உரிமை உருவாக்கு 
வதற்காகப் பன்னாட்டுப் பண நிதியின் பங்குத்தொகை 7,600 
மில்லியன் டாலர் உயர்த்தப்பட்டுள்ளது . இதனால் பன்னாட்டு 
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ரொக்கத்தன்மை 17,000 மில்லியன் டாலர்வரை அதிகரிக்கும் . 
இந்தத் திட்டத்தால் 4 இலிருந்து 5 சதவிகிதம் வரை ஆண்டுதோறும் 
பன்னாட்டு ரொக்கத்தன்மை அதிகரிக்கும் . முதல் தடவையாகப் 
பன்னாட்டுப் பணத்துறை இருப்புகள் 3,414 மில்லியன் டாலர் 
அதிகரிக்கப்பட்டுச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் 

104 நாடுகளுக்கு 
வழங்கப்பட்டன . அமெரிக்காவிற்கு மிக அதிக அளவான தொகை 
யாக 866.88 மில்லியன் டாலர்களும் , இங்கிலாந்திற்கு 409.92 
மில்லியன் டாலர்களும் , இந்தியாவிற்கு 126 மில்லியன் டாலர் 
களும் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளாக வழங்கப்பட்டன . 
டிசம்பர் 1969 ஆம் ஆண்டு இருந்த பங்குத் தொகையில் 16 : 8 
சதவிகிதமாகும் . 1971 ஆம் ஆண்டு டிசம்பர்வரை மொத்தம் 
9,500 மில்லியன் டாலரில் 6,400 மில்லியன் டாலர் சிறப்பு 
எடுப்பு உரிமை பல்வேறு நாடுகளுக்கும் வழங்கப்பட்டது . 


கடந்த சில ஆண்டுகளில் எல்லா நாடுகளின் பன்னாட்டு 
இருப்புகளும் கணிசமாக அதிகரித்துள்ளன . எல்லா நாடுகளின் 
இருப்புகளும் ( இதில் பொன் , சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் , நிதியின் 
இருப்புகள் , அந்நியச் செலாவணிகள் அனைத்தும் அடங்கும் ) 
1969 ஆம் ஆண்டு , 75.5 பில்லியன் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளுக்குச் 
சமமாக இருந்தன ( Equivalent of S.D.R. ) . இவை 1970 ஆம் 
ஆண்டு 92 1 பில்லியன் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளாகவும் , 1971 ஆம் 
ஆண்டு 1215 சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளாகவும் , 1972 ஆம் ஆண்டு 
144.6 சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளாகவும் அதிகரித்துள்ளன . கடந்த 
மூன்றாண்டுகளுக்குள் இவை 91 சதவீதம் அதிகரித்துள்ள 
தெனலாம் . 1 

1973 ஆம் ஆண்டு ஜுன் திங்கள் வரை 150. 1 
பில்லியனாக உயர்ந்திருக்கிறது . இதனால் பன்னாட்டு ரொக்கத் 
தன்மை குறிப்பிட்ட அளவு அதிகரித்துள்ள தெனலாம் . 


சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளும் வளர்ச்சிபெறும் பொருளாதார நாடுகளும் 

பன்னாட்டுப் பண நிதியின் குறைபாடாகக் கருதப்படுவதே 
அது பொருளாதார வளர்ச்சிபெற்ற நாடுகளுக்கு உதவுவது 
போல பொருளாதார வளர்ச்சி பெறும் நாடுகளுக்கு உதவுவது 
இல்லை என்பதாகும் . உலக மக்கள் தொகையில் மூன்றில் இரண்டு 
மடங்கு வளர்ச்சிபெறாத பொருளாதார நாட்டைச் சேர்ந்தவர்கள் . 
நிதியின் பங்குத்தொகை அதிகரிப்பதற்கு முன் வளர்ச்சி பெறும் 
பொருளாதார நாடுகளின் பங்குத்தொகை மொத்தப் பங்குத் 
தொகையில் சுமார் 30 சதவிகிதமாக இருந்தது . இதனால் சுமார் 


1 Source - Commerce , September 15 , 1973 . 
2 Source - Indian Finance , September 15 , 1973 , 
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தொண்ணூற்றுக்கு மேற்பட்ட நாடுகளின் சிறப்பு எடுப்பு உரிமை 
கள் குறைவாகவே உள்ளன . அதோடு பத்து முன்னேற்றமடைந் 
துள்ள நாடுகள் இந்தச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமையால் அதிகப்பயனைப் 
பெறுகின்றன எனலாம் . இதற்குக் காரணம் உறுப்பு நாடுகளின் 
பங்குத் தொகையை அதிகரிக்கும்போது சில நாடுகளின் பங்குத் 
தொகை அதிக அளவில் உயர்த்தப்பட்டன ,. சிறப்பு எடுப்பு 
உரிமைத் திட்டத்தின்கீழ்ப் பங்குத் தொகையின் அடிப்படையில் 
உரிமை வழங்கப்படுவதால் இந்த நாடுகள் அதிக அளவு 
பயனைப் பெறுகின்றன . 

அமெரிக்காவின் பங்குத் தொகை 
6700 மில்லியன் டாலராகவும் ( 23.2 % ) , இங்கிலாந்தின் பங்குத் 
தொகை 2800 மில்லியன் டாலராகவும் ( 9.7 % ) , மேற்கு ஜெர்மனி 
யின் பங்குத் தொகை 1600 மில்லியன் டாலராகவும் ( 5.5 % ) 
உயர்த்தப்பட்டது . பிரான்சு , ஜப்பான் , கனடா 

ஜப்பான் , கனடா , இத்தாலி 
போன்ற நாடுகள் இதனால் அதிக அளவில் பயனைப் பெறுகின்றன . 
பிரான்சின் பங்குத் தொகை 985 மில்லியன் டாலரிலிருந்து 1500 
மில்லியன் டாலராகவும் ( 4.6 % to 5.2 % ) . ஜப்பானின் பங்குத் 
தொகை 725 மில்லியன் டாலரிலிருந்து 1200 மில்லியன் டாலரா 
கவும் ( 34 % to 4 2 % ), கனடாவின் பங்குத்தொகை 740 மில்லியன் 
டாலரிலிருந்து 1100 மில்லியன் டாலராகவும் ( 3 : 5 % to 3.8 % ) , 
இத்தாலியின் பங்குத்தொகை 625 மில்லியன் டாலரிலிருந்து 
1000 மில்லியன் டாலராகவும் ( 2.9 % to 3.5 % ) உயர்த்தப் 
பட்டன . நாம் மேலே குறிப்பிட்ட ஏழு நாடுகள் மட்டுமே 
மொத்தப் பங்குத் தொகையில் 55 சதவிகிதம் செலுத்துவதால் 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமையின் பெரும்பயனை இந்த நாடுகளே 
பெறுகின்றன எனலாம் . இதனால் சிறப்பு எடுப்பு உரிமையில் 
பெரும்பான்மையான நாடுகள் எதிர்பார்த்த பயனைப் பெறவில்லை 
என்பது தெளிவு . வளர்ச்சிபெறும் பொருளாதார நாடுகள் 
தங்கள் பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்காக இறக்குமதி செய் 
பொருளாதார 

வளங்களைப் பயன்படுத்தவும் 
வாழ்க்கைத் தரத்தை உயர்த்தவும் அவை முயலுகின்றன . இந்த 
முயற்சியின் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் இடர்ப்பாடு 
தோன்றுமானால் அந்த நாடுகளுக்கு உதவப் பன்னாட்டு அமைப் 
பான பன்னாட்டுப் பணநிதி முன்வர வேண்டும் . அப்போதுதான் 
பன்னாட்டுக் கூட்டுறவு பொருள் உள்ளதாக விளங்குவதோடு 
நீடித்தும் நிற்கும் . இதனால் தான் சிறப்பு எடுப்பு உரிமையில் 
சரிபாதி வளர்ச்சிபெறும் நாடுகளுக்கு வழங்கப்பட வேண்டும் 
என்ற கருத்து இப்போது வலுப்பெற்று வருகிறது . 
பன்னாட்டுப் பணநிதியின் தற்போதைய நிலை 

அமெரிக்க நாட்டின் அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலை 
யில் இடர்ப்பாடுகள் 1958 ஆம் ஆண்டிலிருந்தே இருந்து வருகின் 


கின்றன . 
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றன . இதனால் அமெரிக்காவின் தங்க இருப்புகள் சுமார் ( 1958 இல் ) 
21 பில்லியன் டாலராக இருந்து தற்போது 10 பில்லியன் டால 
ருக்குக்கீழ்க் குறைந்துள்ளது . மற்ற நாடுகளில் உள்ள டாலர் 
இருப்புகள் 10 பில்லியன் டாலரிலிருந்து 30 பில்லியன் டாலராக 
உயர்ந்துள்ளது . அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் 
இடர்ப்பாடுகள் தோன்றுவதற்குச் சில காரணங்களைக் கூறலாம் . 
வரவு செலவுத் திட்டத்தில் பற்றாக்குறையும் ( Budgetary Deficits ) 
பண அளிப்பை அதிகரித்ததும் காரணமாகக் கூறலாம் . இதன் 
விளைவாகப் பணவீக்கம் ஏற்பட்டு விலைமட்டம் , உற்பத்திச்செலவு 
முதலியவை உயர்ந்தன . அமெரிக்க நாடு தூரக்கிழக்கு நாடுகளில் 
போரில் ஈடுபடுவதும் , மற்ற நாடுகளுக்கு உதவித் தொகை அளிப் 
பதும் அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையின் இடர்ப்பாடுகளுக்கு 
மேலும் காரணமாயின . இதனால் டாலரின் மீது இருந்த நம்பிக்கை 
குறைய ஆரம்பித்தது . டாலரை ஓர் அவுன்சுத் தங்கம் 35 டாலர் 
என்ற விகிதத்தில் மாற்ற முடியுமாதலின் , பிரான்சு போன்ற நாடு 
கள் டாலரைத் தங்கமாக மாற்றின . டாலரின் மதிப்புக் குறைவ 
தால் பொன்னின் விலை டாலரில் அதிகரிக்கும் என்று எதிர்பார்த்து 
ஊக வணிகர்களும் பொன்னை அதிகமாக வாங்க ஆரம்பித்தனர் . 
இதனால் அமெரிக்காவின் பொன்னின் இருப்புக் குறைய ஆரம்பித் 
தது . இதைத் தவிர்க்க 

தவிர்க்க அமெரிக்க பெடரல் ரிசர்வ் வங்கி 
தங்கத்தை ஓர் அவுன்சு 35 டாலர்கள் என்ற வீதத்தில் மைய 
வங்கிகளுக்கு மட்டும் விற்கும் என்று அறிவித்தது . இதனாலும் 
நிலைமை சீர்படவில்லை . 


1971 ஆம் ஆண்டு , ஆகஸ்ட் மாதம் அமெரிக்க அதிபர் நிக்சன் 
டாலரை இந்த நிலையிலிருந்து மீட்க வரலாற்றுச் சிறப்புடைய 
ஓர் அறிவிப்பை வெளியிட்டார் . அதன்படி டாலரைப் பொன்னாக 
மாற்றும் உரிமை ரத்து செய்யயப்பட்டது . இதனால் 1934 ஆம் 
ஆண்டில் ஜனாதிபதி ரூஸ்வெல்ட்டால் நிர்ணயிக்கப்பட்ட ஓர் அவுன் 
சுத் தங்கம் = 35 டாலர்கள் என்ற வீதம் 37 ஆண்டுகளுக்குப் பிறகு 
கைவிடப்பட்டது . இதனைப் பேராசிரியர் சாமுவேல்சன் உண்மை 
யான டாலர் மதிப்புக் குறைப்பு ( De facto Devaluation of the 
Dollar ) என்று குறிப்பிடுகிறார் . இதனால் மாற்றுவீதங்களில் 
பழையபடி ஏற்றத்தாழ்வு தோன்ற ஆரம்பித்தது . இது ஒரு தீவிர 
மான நடவடிக்கையாகக் கருதப்படுகிறது . பன்னாட்டு வாணிகத் 
தில் பழையபடி ஒரு நிலையற்ற தன்மை தோன்ற ஆரம்பித்தது . 
உலக நாடுகளின் அந்நியச் செலாவணி அங்காடிகளில் , மாற்று 
வீதத்தில் அன்றாடம் ஏற்றத்தாழ்வுகள் தோன்ற ஆரம்பித்தன . 
ஜெர்மானிய மார்க்கும் , ஜப்பானிய யென்னும் ( Yen ) மதிப்பில் 
உயர்ந்தன . 1944 ஆம் ஆண்டு , பிரட்டன் உட்ஸ் மாநாட்டில் 
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உலக 


காலமாக 


பண நிதியின் உறுப்பு நாடுகள் தங்கம் அல்லது டாலரில் மதிப்புச் 
சமன் கூறவேண்டும் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது அடியோடு 
மாறியது . இதனால் பன்னாட்டுப் பண நிதியின் அடிப்படையே 
தகர்ந்தது . மாற்றுவீதத்தின் ஏற்றத்தாழ்வுகளால் 
அமைப்புகளான பன்னாட்டுப் பணநிதி , பன்னாட்டு வங்கி முதலியன 
கடன் கொடுப்பதில் சிக்கல்கள் தோன்றின . 
1971 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பர்த் திங்களில் அதிபர் நிக்சன் நெடுங் 
எல்லா நாடுகளும் 

நாடுகளும் எதிர்பார்த்த டாலர் மதிப்புக் 
குறைப்புச் செய்தார் . பத்து முன்னேற்றமடைந்துள்ள நாடு 
களும் ( Group of Ten ) முதலில் ரோம் நகரிலும் பின் வாஷிங் 
டனிலும் கூடி விவாதித்தபின் இந்த முடிவு எடுக்கப்பட்டது . 
டாலர் 

7.9 சதவிகிதம் மதிப்புக் குறைப்பு செய்யப்பட்டது . 
தங்கத்தின் விலை 8.57 சதவிகிதம் உயர்த்தப்பட்டதன் விளைவாக 
1 அவுன்சு 35 டாலராக இருந்தது 38 டாலராக உயர்ந்தது . 
இதனை நிக்சன் உலக வரலாற்றில் மிகவும் முக்கியம் வாய்ந்த 
பணத்துறை ஒப்பந்தம் எனக் குறிப்பிட்டுள்ளார் . பன்னாட்டுப் 
பணத்துறை அமைப்பைச் சீர்திருத்தம் செய்த சீரிய முயற்சியாக 
இதைக் கூறலாம் . பன்னாட்டுப் பண அங்காடிகளில் இதுவரை 
நிலவி வந்த குழப்பம் இதனால் தீர்ந்தது . இதனால் பொன்னின் 
உற்பத்தி அதிகரிக்கும் . இது பணத்துறையில் ஒரு நிலைபேற்றை 
உண்டாக்கும் . தொழிற் துறையில் தங்கத்திற்கு இருந்த தேவை 
இதனால் குறைந்து பணத்துறை நோக்கங்களுக்கு அதிக அளவில் 
தங்கம் கிடைக்கும் . 


இந்தியாவும் பன்னாட்டுப் பணநிதியும் 

பன்னாட்டுப் பணநிதியை உருவாக்கிய உறுப்பு நாடுகளில் 
இந்தியாவும் ஒன்றாகும் . அதோடு சமீப காலம் வரை இந்தியா 
நிதியிலுள்ள ஐந்து பெரிய நாடுகளில் ஒன்றாக இருந்து வந்தது . 
அதனால் பன்னாட்டுப் பண நிதியை நடத்தும் நிர்வாகக் குழுவின் 
நிரந்தர உறுப்பினராக இருந்தது . அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து . 
மேற்கு ஜெர்மனி , பிரான்சு ஆகிய இந்த நான்கு நாடுகளுக்கு 
அடுத்த மிகப் பெரிய நாடாக விளங்கியது . ஆதலின் ஆளுநர்கள் 
செயற்குழு ( Board of Executive Directors ) வில் ஒருவரை நியமிக் 
கும் அதிகாரம் பெற்று விளங்கியது . ஆனால் , இந்த இருபத்தைந்து 
ஆண்டுகளாக இந்தியா பெற்று வந்த உரிமையை அது சமீபத்தில் 
இழந்தது . அதற்கான காரணத்தைக் காண்போம் . நிதி ஆரம்பிக் 
கப்பட்டபோது அதன் பங்குத்தொகை 400 மில்லியன் டாலர் 
எனத் தீர்மானிக்கப்பட்டது . 1959 இல் உறுப்பு நாடுகளின் பங்குத் 
தாகை 50 % உயர்த்தப்பட்டதன் விளைவாக நமது பங்குத் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


தொகை 600 மில்லியன் டாலராக உயர்த்தப்பட்டது . 1966 இல் 
பங்குத் தொகை மீண்டும் 25 % அதிகரிக்கப்பட்டதால் பங்குத் 
தொகை 750 மில்லியன் டாலராகியது . இது மொத்தப் பங்குத் 
தாகையில் 3.5 சதவிகிதமாகும் . 1969 ஆம் ஆண்டு , வாஷிங் 
டனில் 

கூடிய ஆண்டுக் கூட்டத்தில் தீர்மானிக்கப்பட்டதன் 
விளைவாகச் சிறப்பு எடுப்பு உரிமையை உருவாக்க எல்லா நாடு 
களின் பங்குத் தொகைகளும் அதிகரிக்கப்பட்டன . 1970 ஆம் 
ஆண்டு , பிப்ரவரித் திங்கள் நமது பங்குத்தொகை 750 மில்லியனி 
லிருந்து 940 மில்லியனாக அதிகரிக்கப்பட்டது . ஆனால் , மற்ற 
நாடுகளின் பங்குத் தொகைகள் நமது நாட்டைவிட அதிகமாக 
உயர்த்தியதன் விளைவாக இது மொத்தப்பங்குத் தொகையில் 3.3 
சதவிகிதமாகக் குறைந்தது . ஆனால் , ஜப்பான் , கனடா , இத்தாலி 
முதலிய நாடுகளின் பங்குத் தொகைகள் அதிகமாக உயர்த்தப் 
பட்டதால் அவைகள் முறையே ஐந்தாவது . ஆறாவது , ஏழாவது 
இடத்தைப் பிடித்துக்கொண்டன . இப்போது இந்தியா பங்குத் 
தொகையிலும் வாக்குரிமையிலும் எட்டாவது இடத்தையே 
பெற்றுள்ளது . ஐந்தாவது இடத்தை இந்தியா ஜப்பானுக்கு 
இழக்க வேண்டிய நிலை ஏற்பட்டது . இந்தியாவின் பங்குத் 
தொகை 25 % உயர்த்தப்பட்ட நிலையில் ஜப்பானின் பங்குத் 
தொகை ( 725 மில்லியன் டாலரிலிருந்து 1200 மில்லியன் டாலர் ) 
65 % மாக உயர்த்தப்பட்டதால் ஜப்பான் ஐந்தாவது மிகப் 
பெரிய நாடாயிற்று . 

1946 ஆம் ஆண்டு , இந்திய ரூபாயின் மதிப்புச் சமன் ஒரு 
அமெரிக்க டாலருக்கு 3.309 ரூபாய்கள் சமமாக நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . இதன்படி ஒரு ரூபாயின் மதிப்பு 0.268601 கிராம் தூய 
தங்கத்திற்குச் சமமாகும் . பிறகு 1949 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பரில் 
ஒரு டாலர் 4-7619 ரூபாய்க்குச் சமம் என மாற்றி நிர்ணயிக்கப் 
பட்டது . ரூபாயின் மதிப்பு 0.186621 கிராம் தங்கத்திற்குச் சமம் 
எனக் குறைக்கப்பட்டது . 1966 ஆம் ஆண்டு , ரூபாயின் மதிப்புக் 
குறைக்கப்பட்டதன் பின் ஒரு டாலர் 7.50 ரூபாய்க்குச் சமமா 
கியது . ரூபாயின் மதிப்பு 0.118489 கிராம் தூய தங்கத்திற்குச் 
சமம் எனக் கூறப்பட்டது . ஆனால் , டாலரின் மதிப்புக் குறைவு 
1971 டிசம்பரில் செய்யப்பட்டதற்குப்பின் ரூபாயின் மதிப்பு 
உயர்த்தப்பட்டு ஒரு டாலர் 7.279 ரூபாய்க்குச் சமம் என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . 

இந்தியா பன்னாட்டுப் பண நிதியால் அதிக அளவு பயன் பெறும் 
நாடுகளில் ஒன்று என்றால் அது மிகையாகாது . 1948-49ஆம் 
ஆண்டுகளில் இந்தியா நிதியிடமிருந்து அயல்நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்பு நிலையில் ஏற்பட்ட பற்றாக்குறையைச் சரிசெய்வதற்காக 
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100 மில்லியன் டாலர் கடன் வாங்கியது . அதனை 1956-57ஆம் 
ஆண்டு திருப்பிக் கட்டியது . 1957 ஆம் ஆண்டு , அயல்நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் தற்காலிக இடர்ப்பாடுகளைச் 
சரிசெய்து கொள்வதற்காக 200 மில்லியன் டாலர் நிற்கும் ஒப் 
பந்தம் செய்து கொண்டது . இந்தத் தொகையை ஜூன் 1957 ஆம் 
ஆண்டிற்குள் பெற்றுக்கொண்டது . 1961 ஆம் ஆண்டு , ஆகஸ்டு 
முதல் தேதியில் இந்தியா 250 மில்லியன் டாலர் பெற நிதி 
அனுமதி வழங்கியது . இந்தக் கடனை இந்தியா , அமெரிக்கா , 
மேற்கு ஜெர்மனி , பிரான்சு , இத்தாலி , ஜப்பான் ஆகிய ஆறு நாடு 
களின் செலாவணியாகப் பெற்றுக்கொண்டது . ஜப்பானின் செலா 
வணியான யென்னை ( Yen ) நிதியிலிருந்து பெற்ற முதல் நாடு 
இந்தியா ஆகும் . இந்த உதவி அந்நியச் செலாவணி இருப்புகள் 
குறைவாக இருந்த நிலையில் மிக உதவியாக இருந்தது . 1962 ஆம் 
ஆண்டு , ஜுலைத் திங்கள் இந்தியா நிதியோடு 100 மில்லியன் டால 
ருக்கு நிற்கும் ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டது . இதில் 25 மில்லியன் 
டாலரையே பெற்றுக்கொண்டது . 1965 ஆம் ஆண்டு , 200 மில் 
லியன் டாலருக்கு நிற்கும் ஒப்பந்தம் செய்யப்பட்டது . 

1966 ஆம் 
ஆண்டு , மார்ச்சு மாதம் பன்னாட்டுப் பணநிதி இந்தியாவிற்கு 300 
மில்லியன் டாலர் கடன் வழங்கியது . இந்தக் கடன் மற்ற நாடு 
களுக்குக் கடனைத் திருப்பித் தருவதற்காக வாங்கப்பட்டது . இது 
இந்தியாவிற்கு வழங்கப்பட்ட மிக அதிக அளவு கடன் தொகை 
யாகும் . 1968 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பரில் இந்தியா 40 மில்லியன் 
டாலர் கடனைத் திருப்பிச் செலுத்தியது . இது இந்தியா அதிக அளவு 
அந்நியச் செலாவணி பெறுவதைக் குறிப்பதாகும் . பன்னாட்டுப் 
பணநிதி சிறப்புஎடுப்பு உரிமைத் திட்டத்தை அமலுக்குக் கொண்டு 
வந்தபின் முதல் தடவையாக 126 மில்லியன் டாலர் இந்தியா 
விற்கு வழங்கப்பட்டது . இதில் 70 சதவிகிதத்தை இந்தியா பயன் 
படுத்தலாம் . 


பன்னாட்டுப் பணநிதி இந்தியாவிற்குப் பலவகைகளிலும் உதவி 
செய்து வந்திருக்கிறது . அதன் பிரச்சினைகளைப் புரிந்து கொண்டு 
தக்க சமயத்தில் உதவி செய்திருக்கிறது . இந்தியாவில் உணவுப் 
பற்றாக்குறையும் , தட்பவெப்ப நிலைகள் பாதகமாகவும் விளங்கிய 
போதெல்லாம் தனது பங்குத் தொகையில் 25 சதவிகிதத்திற்கு 
மேல் கடன் வாங்க அனுமதித்தது . இந்தியா நிதியின் கொள்கை 
களைச் சரியானபடி கடைப்பிடித்து . தன்னால் இயன்ற போதெல் 
லாம் கடனைத் திருப்பித் தந்துள்ளது . இந்தியா பணநிதியிலிருந்து 
கடன் வாங்குவதில் மூன்றாவது மிகப் பெரிய நாடாக விளங்குகிறது . 


II . வங்கியியல் 


( Banking ) 


14. வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 

( Evolution of Modern Banking ) 


மனித நாகரிகம் எவ்வளவு பழமையானதோ ஏறக்குறைய 
அந்த அளவு வங்கிகள் பழமையானதெனலாம் . ஒவ்வொரு நாடும் 
அது வளர்ச்சி பெற்றதாகவோ பெறாததாகவோ இருந்தாலும் 
வங்கிகள் நிதி அமைப்புகளின் இதயமாக விளங்குகிறதெனலாம் . 
வளர்ந்துவரும் பொருளாதாரத்தில் வங்கிகளின் பங்கு மிகப் 
பெரியது ஆகும் . வங்கிகள் பொருளாதார வளங்களை ஒன்று 
சேர்த்து அவைகளை உற்பத்திக்குப் பயன்படுத்தத் துணைபுரிகின்றன . 
வங்கிகள் பணம் இருப்பவரையும் இல்லாதவரையும் இணைத்து 
வைக்கின்றன . சேமிப்புப் பழக்கம் அதிகரிக்க வங்கிகள் காரணமா 
கின்றன . சமுதாயத்தின் செல்வங்களை வங்கிகள் பாதுகாக்கின்றன . 
ஒவ்வொரு நாட்டின் பொருளாதாரத்திற்கும் வங்கிகள் மிகச் 
சிறப்பான பணிகளை ஆற்றுகின்றன . ஆனால் , நாம் காண்கின்ற 
நவீன வங்கிகள் சமீப காலத்தில் தான் தோன்றின . அவற்றின் 
வரலாற்றை ஆராய்வோம் . 


நவீன வங்கியின் பணிகள் நெடுங்காலந் தொட்டே நடந்து 
வந்திருக்கின்றன . கி . மு . ஏழாம் நூற்றாண்டிலேயே இந்தப் 
பணிகள் நடைபெற்றதற்கு ஆதாரங்கள் உள்ளன . கிறிஸ்து உயிர் 
வாழ்ந்த காலத்தில் ஜெருசலம் என்ற நகரின் கோயில்களில் 
கொடுக்கல் வாங்கல் நடைபெற்றன . கிரேக்க நாட்டுக் கோயில் 
களில் விலையுயர்ந்த உலோகங்கள் வைக்கப்பட்டிருந்ததோடு பணம் 
வட்டிக்குக் கடன் கொடுக்கப்பட்டதாகப் பொருளாதார மேதை 
மார்ஷல் குறிப்பிடுகிறார் . ரோமாபுரியிலும் வைப்புகள் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டு வங்கி நோட்டுகள் வெளியிடப்பட்டன . ரோமின் 
வீழ்ச்சிக்குப் பிறகு கி . பி . பன்னிரண்டாம் நூற்றாண்டின் ஆரம்ப 
காலத்தில் தான் வங்கித் தொழில் புத்துயிர் பெற்றது . இதற்கு 


1 Marshall - Money Credit and Commerce , p.295 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


யூதர்கள் பெரிதும் காரணமாயிருந்தார்கள் . கிறித்தவர்கள் 
வட்டிக்குக் கடன் கொடுக்கக் கூடாது என்று அப்போது நிலவி 
வந்த மதக்கட்டுப்பாடு யூதர்களுக்குப் பெரிதும் உதவியாக 
இருந்தது . ஆனால் , பதின்மூன்றாம் நூற்றாண்டில் இந்தக் கட்டுப்பாடு 
தளர்ந்ததன் விளைவாகக் கிறித்தவர்கள் யூதர்களுடன் போட்டி 
யிட்டார்கள் . இத்தாலியர்கள் யூதர்களைப்பின்பற்றி இந்தப் பணி 
களில் ஈடுபட்டதால் அடுத்த இரண்டு நூற்றாண்டுகளிலும் ஐரோப் 
பாவில் வங்கித் தொழில் விரிவடைந்தது . இந்தக் காலத்தில் தான் 
வெனிசிலும் ஜெனோவாவிலும் வங்கிகள் தோன்றின . பிறகு 
பதினாறாம் நூற்றாண்டில் ஆம்ஸ்டர்டாமில் மிகப் புகழ்வாய்ந்த 
பெரிய வங்கி தோன்றி வாணிகத்திற்குப் பேருதவி புரிந்தது . ஆங்கி 
லத்தில் பயன்படுத்தப்படும் பேங்க் ( Bank ) என்ற சொல் இத்தாலி 
யச் சொல்லான பேங்கோ ( Banco ) என்பதிலிருந்து வந்திருக் 
கலாம் எனக் கருதப்படுகிறது . இதன் பொருள் பணத்தைச் சேர்ப் 
பதைக் குறிப்பதாகும் . இந்தச் சொல் ஜெர்மானியச் சொல்லான 
பேன்ங்க் ( Banck ) என்ற சொல்லிலிருந்து வந்திருக்கலாம் எனவும் 
கருதப்படுகிறது . அது குவியல் என்ற பொருளில் வழங்கப்படு 
கின்றது . இத்தகைய வங்கிகள் உலக நாடுகளின் சூழ்நிலைக்கேற்ப 
வளர்ந்தன . 

பண ஏற்பாட்டிற்கு அச்சாணியாய் உள்ள தற்கால வங்கி 
களுக்கு முன்னோடியாக மூவரைக் கிரௌதர் குறிப்பிடுகிறார் . 
அவர்கள் வணிகர்கள் , லேவாதேவிக்காரர்கள் , பொற்கொல் 
லர்கள் ஆவார்கள் . தற்கால வங்கிகளுக்கு முன்னோடியாக இவர்கள் 
எப்படி விளங்குகிறார்கள் என்பதைக் கிரௌதர் கீழ்வருமாறு 
விளக்குகிறார் . வணிகர்கள் ஓரிடத்திலிருந்து மற்றோர் இடத்திற்கு 
உலோகப் பணத்தை எடுத்துச் சென்றால் திருட்டுப்போய்விடும் 
என்று அஞ்சினர் . ஆதலின் உண்மையான பணத்தைத் தங்களுடன் 
எடுத்துச் செல்லாமல் பணத்தைக் குறிக்கும் சான்றுகளைத் தங்க 
ளுடன் எடுத்துச் சென்றார்கள் . அவைகள் தொலைந்து போனாலோ 
அல்லது திருடப்பட்டாலோ தீங்கு நேரவில்லை . வணிகரின் 
கையெழுத்தில்லாமல் யாரும் அந்தப் பணத்தைப் பெற முடியாது . 
இந்தப் பத்திரங்களை ஊரில் செல்வாக்குப் பெற்ற ஒருவரோ 
அல்லது ஒரு சபையோ வழங்கியது . இந்த மனிதர் அல்லது சபை 
தான் ஆரம்ப வங்கிகள் என்று கிரௌதர் குறிப்பிடுகிறார் . இரண் 
டாவதாகக் கடன் கொடுப்போர் வங்கியின் பணிகளை ஆற்றி 
வந்தனர் . கடன் கொடுத்தல் , வாங்குதல் ஆகிய நடவடிக்கைகள் 
பணத்தைப் போன்று பழமையானவை . கடன் கொடுத்தல் மிகப் 
பழமையான சமுதாயத்திலும் காணப்பட்ட ஒரு நிகழ்ச்சியாகும் . 
அதிகமான வட்டி வாங்கியதால் இத் தொழிலில் ஈடுபட்டவர்களை 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 


435 


மக்கள் அவ்வளவாக விரும்பவில்லை . கடன் கொடுப்போன் தன் 
மூலதனத்தைப் போட்டு தான் தொழில் ஆரம்பிப்பான் . ஆனால் , 
சமுதாயத்தில் மிகுதியான அளவு பணத்தை வைத்திருந்தவர்கள் , 
இத் தொழில் திறமையும் அனுபவமும் உள்ளவர்களிடம் தங்கள் 
பணத்தைக் கொடுத்து வைத்தனர் . அவர்களிடமிருந்து குறைந்த 
வட்டிக்குக் கடன் வாங்கி அதிக வட்டிக்குக் கடன் கொடுத்து 
இவர்கள் இலாபமடைய முடிந்தது . இதனால் அவர்கள் கடன் 
வாங்குவோராகவும் கடன் கொடுப்போராகவும் விளங்கினர் . 
தொழில் , வாணிகம் செழிப்பதற்கு இது மிகவும் துணை செய்தது . 
தற்கால வங்கிகள் இப்படி வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்வதன் மூலம் 
குறைந்த வட்டிக்குக் கடன் வாங்கி அதிக வட்டிக்குக் கடன் 
கொடுப்பதைக் காணலாம் . இந்தப் பணிக்கு முன்னோடியாகக் 
கடன் கொடுப்போர் விளங்கினர் எனலாம் . 


மூன்றாவதாகப் பொற்கொல்லர்கள் தற்கால வங்கியின் 
மூதாதையர்களாக விளங்கினர் என்றால் அது மிகையாகாது . 
பொற்கொல்லர்கள் தங்களிடம் வைத்திருந்த பொருள்களில் 
பாதுகாப்பறையும் ஒன்று . அதில்லாமல் அவர்கள் தொழில் நடக் 
காது . ஏனென்றால் தங்களிடமுள்ள பொன் , வெள்ளி போன்ற 
விலையுயர்ந்த உலோகங்களையும் , அவற்றாலாகிய ஆபரணங்களையும் 
பாதுகாப்பாக வைத்துக்கொள்ள இத்தகைய அறைகள் தேவைப் 
பட்டன . பணம் பொன்னாகவும் வெள்ளியாகவும் விளங்கிய 
காலத்திலும் , வேறு முதலீட்டிற்கு அவ்வளவாக வாய்ப்பு 
இல்லாத நிலையிலும் மக்கள் தங்கள் செல்வத்தைப் பொன்னாகவும் 
வெள்ளியாகவும் வைத்திருந்தது வியப்பில்லை . ஆதலின் மக்கள் 
தங்களிடமிருந்த இந்த உலோகங்களைப் பாதுகாப்பிற்காகப் பொற் 
கொல்லரிடம் கொடுத்து அதற்கு இரசீது பெற்றுக் கொண்டனர் . 
வேண்டும்போது இரசீதைக் காட்டிப் பொன்னைப் பெற்றுக் 
கொண்டனர் . 

மூன்று நிலைகளில் வளர்ச்சி பெற்றது . 
முதலாவதாக , இந்த இரசீதுகளைக் கொடுத்துப் பொன்னை எடுத்து 
அதனைப் பயன்படுத்துவதைவிட்டு இந்த வைப்பு இரசீதுகளையே 
( Deposit Receipt ) எல்லோரும் ஏற்றுக் கொண்டனர் . இதனால் 
அவைகள் பணமாகப் புழக்கத்தில் பயன்படுத்தப்பட்டன . 
களைக் கொண்டு கடனை அடைக்க முடிந்தது . இரண்டாவதாக , 
இந்த வைப்பு இரசீதுகளும் தேவையற்றதாகி விட்டன . பொன்னை 
வைத்திருப்போர் ஒரு கடிதத்தின் மூலமே தன் கணக்கில் உள்ள 
பொன்னை வேறொரு கணக்கிற்கு மாற்றிக் கடனை அடைக்க 
முடிந்தது . இந்தப் பழக்கத்தால் காசோலை ( Cheque ) தோன்றி 
நடைமுறைக்கு வந்தது . மூன்றாவதாகப் பொற்கொல்லர்கள் 
நடைமுறையில் தங்களிடமுள்ள பொன் இருப்பைக் காட்டிலும் 


அவை 


436 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


அதிக அளவு வைப்பு இரசீதுகளை வெளியிடலாமென்ற பேருண் 
மையைக் கண்டறிந்தனர் . இதனால் பணம் சிருட்டித்தல் என்ற 
கொள்கை ( The Principle of Creation of Money ) இங்குக் கண்டு 
பிடிக்கப்பட்டது . காலப்போக்கில் பொற்கொல்லர்கள் தம் 
அனுபவத்தின் மூலம் 

சிருட்டிக்க இவ்வளவு பொன் 
வேண்டும் என்பதைச் சரியாக உணர்ந்து கொண்டார்கள் . 


பணம் 


என்று 


தற்கால வங்கிகள் இந்த மூவரின் பணிகளையும் செய்கின்றன . 
வணிகர்களைப் போலவே வங்கிகள் வாணிகத்திற்கு உ 
உதவுகின்றன . 
வெளிநாட்டு வாணிகத்திற்கு மாற்று உண்டியல்கள் ( Bills of 
Exchange ) வெளியிடப்படுகின்றன . கடன் கொடுப்போரைப் 
போல வங்கிகளும் குறைந்த வட்டிக்குக் கடன் வாங்கி அதிக 
வட்டிக்குக் கடன் கொடுத்து இலாபமடைகின்றன . பேராசிரியர் 
சேபர்சும் இதனால் தான் வங்கிகள் முக்கியமாக இலாபத்தைப் 
பெறும் நிறுவனங்களே 

குறிப்பிடுகிறார் . அவைகள் 
பணத்தை நடப்பு வைப்புகள் ( Current Deposits ) , 

தவணை 
வைப்புகள் ( Fixed Deposits ) , சேமிப்பு வைப்புகள் ( Savings 
Deposits ) என்று ஏற்றுக்கொள்கின்றன . ஆனால் , வங்கிகளின் 
ஒப்புயர்வற்ற பணியாக இங்கு முந்தைய பொற்கொல்லர்களின் 
பணியைத்தான் குறிப்பிட வேண்டும் . அதுதான் பணத்தைச் 
சிருட்டித்தல் என்ற அற்புதமான கொள்கை . இதனால் தேவை 
யான அளவு பணத்தை இருப்புகளாக வைத்துக் கொண்டு , அதிக 
அளவு பணத்தைச் சிருட்டித்து தொழில் , வாணிகம் முதலிய 
வற்றிற்கு உதவ முடியும் . 


தற்கால வங்கிமுறை முறையாக வளர்ச்சிபெற்ற நாடாக 
இங்கிலாந்தைக் குறிப்பிடலாம் . யூதர்கள் வங்கித் தொழிலை 
நடத்தினர் என்றும் , இத்தாலியர்கள் அவர்களைப் பின்பற்றி 
வங்கித் தொழிலைச் செய்தனர் என்றும் முன்பே கூறப்பட்டது . 
ஆனால் , இங்கிலாந்தில் 1640 வரை இத் துறையில் குறிப்பிடத் 
தக்க முன்னேற்றம் எதுவும் ஏற்படவில்லை . வணிகர்கள் நெடுங் 
காலமாகத் தங்களிடமிருந்த பொன்னைப் பாதுகாப்பிற்காக 
இலண்டன் கோட்டையில் ( Tower of London ) வைக்கும் பழக்கம் 
இருந்து வந்தது . ஆனால் , முதலாம் சார்லஸ் மன்னர் ( King 
Charles I ) பண நெருக்கடி ஏற்பட்டபோது பாதுகாப்பிற்காக 
வைக்கப்பட்டிருந்த இந்தப் பணமான 1,30,000 பவுனை எடுத்துச் 
செலவு செய்துவிட்டார் . இதனால் வணிகர்கள் இந்தப் பழக் 
கத்தைக் கைவிட்டுத் தங்களிடம் மிகுதியாக இருந்த பணத்தைப் 
பொற்கொல்லரிடம் பாதுகாப்பிற்காகக் கொடுத்து 

அதற்கு 
இரசீதுகள் பெற்றனர் . பொற்கொல்லர்கள் பணத்தைக் கொடுத் 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 
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தவர்கள் உடனடியாகப் பணத்தைத் திரும்ப வேண்டாததாலும் , 
அப்படி வேண்டினால் ஓரளவு பணம் மட்டும் திரும்ப பெறப் 
பட்டதையும் கண்டு தங்களிடம் முடங்கியிருக்கும் பணத்தைக் 
கடனாகக் கொடுத்து இலாபத்தை அடைந்தனர் . அவர்கள் 
அரசிற்கும் கடன் கொடுத்தனர் . ஆனால் 1672 ஆம் ஆண்டு , இரண் 
டாம் சார்லஸ் ( Charles II ) மன்னர் பொற்கொல்லருக்குக் 
கொடுக்க வேண்டிய 13 , 28,526 பவுனைத் திருப்பித் தர மறுத்து 
அதற்குரிய வட்டியை மட்டும் கொடுத்தார் . இது பெரிய நிதி 
நெருக்கடியைத் தோற்றுவித்தாலும் வங்கிமுறை நீடித்தது . 
சார்லஸ் மன்னருக்குப் பிறகு பட்டத்திற்கு வந்த மூன்றாம் 
வில்லியம் ( William III ) பிரான்சை எதிர்த்துப் போர் நடத்த 
விரும்பினார் . ஆனால் , சார்லஸ் மன்னரின் நடவடிக்கைக் காரண 
மாக மக்கள் ஏற்கனவே அரசின் மீது இருந்த நம்பிக்கையை இழந் 
திருந்தனர் . இந் நிலையில் ஸ்காட்லாந்தைச் சேர்ந்த வில்லியம் 
பேட்டர்சன் ( William Paterson ) என்பார் கருத்துப்படி 1694 இல் 
இங்கிலாந்து வங்கி ( Bank of England ) அமைவதற்குப் பட்டயம் 
( Charter ) வழங்கப்பட்டது . இதற்குக் கைமாறாக 12,00,000 
பவுன் 

சதவீதம் வட்டிக்குக் கடனாக வங்கி அரசிற்குக் 
கொடுத்தது . இங்கிலாந்து வங்கிக்குக் காகிதப் பணம் வெளி 
யிடும் உரிமையும் வழங்கப்பட்டது . 1708 ஆம் ஆண்டில் இங்கி 
லாந்து வங்கியைத் தவிர மற்ற வங்கிகள் நோட்டுகளை வெளியிடக் 
கூடாது என்று சட்டமியற்றப்பட்டது . 1751 இல் கடன் நிர்வாகம் 
இங்கிலாந்து வங்கிக்கு ஒப்படைக்கப்பட்டது . 1833 ஆம் ஆண்டில் 
இயற்றப்பட்ட சட்டம் வாணிகவங்கிகள் அமைக்கும் உரிமையை 
வழங்கியது . இங்கிலாந்து வங்கி , வங்கிகளின் வங்கியாகவும் விளங் 
கியது . இது 1946 ஆம் ஆண்டு நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டது . 
வங்கிகள் பல நாடுகளில் முன்னரே ஏற்பட்டிருந்தாலும் பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டில் தான் பெரும்பான்மையான நாடுகளில் 
வங்கித் தொழில் வளர்ச்சியடைந்தது எனலாம் . 

இதற்குத் 
தொழிற்புரட்சி துணையாக அமைந்தது . 


8 


ஆங்கிலேயர் இந்தியாவிற்கு வந்த பின்னரே நவீன முறையில் 
வங்கிகள் ஏற்பட்டன எனலாம் . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் 
ஆரம்பத்தில் தான் இந்தியாவில் மேலை நாட்டு முறையைப் பின் 
பற்றி வங்கிகள் அமைத்தனர் . முதன் முதல் வாணிக வங்கிகளைக் 
கிழக்கிந்திய நிறுவனத்தைச் சேர்ந்தவர்களே ஆரம்பித்தனர் . 
முதன் முதல் கல்கத்தாவில் தான் வாணிக வங்கி நிறுவப்பட்டது . 
பிறகு அரசின் உதவியோடு வங்காளத்திலும் ( 1806 ) , பம்பா 
யிலும் ( 1840 ) , சென்னையிலும் ( 1843 ) வங்கிகள் நிறுவப்பட்டன . 
1881 ஆம் ஆண்டுதான் இந்தியர்களால் வங்கிகள் அமைக்கப் 
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பட்டன . 1905 ஆம் ஆண்டு , சுதேசி இயக்கம் இந்திய வங்கிகள் 
ஆரம்பிக்க ஊக்கம் ஊட்டியது . ஆனால் , இருபதாம் நூற்றாண்டின் 
தொடக்கத்திலிருந்து , பொருளாதார மந்த காலம்வரை 
தொடர்ந்து வங்கி முறிவுகள் ஏற்பட்டன . ரண்டாம் உலகப் 
போரின்போது வங்கித் தொழில் வளர்ச்சி அடைந்தது . 1949 
ஆம் ஆண்டு , இந்திய வங்கிக் கட்டுப்பாட்டுச் சட்டம் ( Indian 
Banking Regulations Act of 1949 ) இயற்றப்பட்டு வங்கித் 
தொழிலின் வளர்ச்சி நெறிப்படுத்தப்பட்டது . 1969 ஆம் ஆண்டு 
ஜூலைத் திங்கள் 14 பெரிய வாணிக வங்கிகள் நாட்டுடைமை 
யாக்கப்பட்டன . கல்கத்தா , சென்னை , பம்பாய் முதலிய இடங் 
களில் இருந்த மாநில வங்கிகளை இணைத்து 1921 ஆம் ஆண்டு இந்திய 
இம்பீரியல் வங்கியை உருவாக்கினர் . 1935 ஆம் ஆண்டு இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கி உருவாக்கப்பட்டது . 1955 ஆம் ஆண்டு இம்பீரியல் 
வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டு இந்திய ஸ்டேட் வங்கி உரு 
வாக்கப்பட்டது . 1949 ஆம் ஆண்டு ரிசர்வ் வங்கி நாட்டுடைமை 
யாக்கப்பட்டது . 


வங்கியின் வகைகள் 


வங்கிகளை அவற்றின் பணிகளின் அடிப்படையில் வகைப் 
படுத்திக் கூறலாம் . சில வங்கிகள் சில பணிகளை முதன்மையாகக் 
கொண்டு செயல்படுகின்றன . இந்தப் பணிகளில் நாட்டுக்கு நாடு 
வேறுபாடு காணப்படுகிறது . அதோடு ஒரு வங்கி குறிப்பிட்ட 
பணியைத்தான் செய்ய வேண்டும் என்று இல்லை . பல்வேறு பணி 
களில் அது ஈடுபடலாம் . ஆதலின் குறிப்பிட்ட வங்கி இன்ன 
பணியைத்தான் செய்கிறது 

கூறமுடியாது . இதனால் 
வங்கிகளை அதன் பணிகளின் அடிப்படையில் வகைப்படுத்துவது 
மிகச் சரியானதென்று சொல்ல முடியாது . என்றாலும் அதன் 
முதன்மையான பணிகளின் அடிப்படையில் ஒருவாறு வகைப் 
படுத்துவது வங்கிகளின் தன்மைகளை அறிந்துகொள்ள உதவியாக 
இருக்கும் . 


என்று 


1 . 


வாணிக வங்கிகள் ( Commercial Banks ) 

வாணிக வங்கிகள் வாணிகத்திற்கும் தொழிலிற்கும் குறுகிய 
காலக் கடனைத் தந்து உதவுகின்றன . வேளாண்மையை முக்கியத் 
தொழிலாகக் கொண்ட நமது நாட்டில் வேளாண்மைக்கும் 
ஓரளவு குறுகியகாலக் கடனை 

வாணிக 

வங்கிகள் தந்து உதவு 
கின்றன . ஜெர்மனியில் வங்கிகள் தொழிலுக்கு மூலதனத்தை 
அளித்தது , தொழில் வளர்ச்சிக்குப் பெரிதும் காரணமாக 
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இருந்தன . வாணிக வங்கிகளும் பொதுவாக மூன்று முதன்மை 
யான பணிகளை ஆற்றுகின்றன . அவை வைப்புகளை ஏற்றுக் 
கொள்ளுதல் , கடன் கொடுத்து உதவுதல் , உண்டியல்களைக் கழிவு 
செய்தல் ஆகும் . வாணிக வங்கிகள் நடப்பு வைப்பு ( Current 
Deposit ) , தவணைவைப்பு ( Fixed Deposit ) , சேமிப்புவைப்பு ( Savings 
Deposit ) ஆகிய வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்கின்றன . வாணிக 
வங்கிகள் வைப்புகளுக்குக் கொடுக்கும் வீதத்தைவிட அதிக வட்டி 
வீதத்திற்குக் கடன் கொடுத்து இலாபத்தை அடைகின்றன . 
அதோடு வாடிக்கைக்காரர்களுக்காகப் பணம் செலுத்துதல் , அவர் 
களுக்கு வரவேண்டிய வருவாயைப் பெற்றுக் கணக்கு வைத்துக் 
கொள்ளுதல் , முதலீடு குறித்து அறிவுரை வழங்குதல் , அவர் 
களுடைய பொருள்களைப் பத்திரமாக வைத்துக்கொள்ளுதல் ஆகிய 
பணிகளையும் ஆற்றுகின்றன . இங்கிலாந்தில் வாணிக வங்கிகள் 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் ( Joint Stock Banks ) என்றும் , அமெரிக் 
காவில் பெரும்பாலும் உறுப்பினர் வங்கிகள் ( Member Banks ) 
என்றும் , மேற்கு ஐரோப்பாவில் வாணிக வங்கிகளை முதலீட்டு 
வங்கிகளிலிருந்து வேறுபடுத்திக் காட்டக் கடன் வங்கிகள் ( Credit 
Banks ) என்றும் வழங்கப்படுகின்றன . 

வாணிக 

வங்கிகளின் 
பெயர்கள் வேறுபட்டாலும் அவற்றின் பணிகளில் ஒற்றுமை 
காணப்படுகின்றது . 


2. தொழில் வங்கிகள் ( Industrial Banks ) 

வாணிக வங்கிகள் பெரும்பாலும் குறுகியகாலக் கடனைக் 
கொடுக்கின்றன என்று பார்த்தோம் . 

பார்த்தோம் . ஆனால் , நீண்ட காலத் 
திற்கும் கடன் தேவைப்படலாம் . மக்களிடமிருந்து வைப்பு 
களாகப் பணத்தைப் பெற்று அவர்கள் வேண்டும்போது திருப்பித் 
தரக் கடமைப்பட்டிருக்கும் வாணிக வங்கிகளால் இந்த நீண்ட 
காலக் கடனைத் தர முடியாமல் போகலாம் . தொழில்களுக்கு 
இத்தகைய நீண்டகாலக் கடன்கள் தேவைப்படுகின்றன . இதைக் 
கொடுப்பதெற்கென்று அமைந்த வங்கிகள் தான் தொழில் 
வங்கிகள் ஆகும் . வாணிக வங்கிகள் தொழில்களுக்குச் செயல் 
படு முதலையும் ( Working Capital ) தொழில் வங்கிகள் அவைகளுக்கு 
முதலீட்டிற்குத் தேவைப்படும் நீண்டகால முதலையும் கொடுத்து 
உதவுகின்றன . இந்த வங்கிகள் இயந்திரங்கள் , கட்டிடம் 
போன்றவைகளை வாங்கவும் , தொழில் தொடங்கவும் தேவை 
யான மூலதனத்தைக் கொடுத்து உதவுகின்றன. ஜப்பானின் 
தொழில் முன்னேற்றத்திற்குத் தொழில் வங்கிகள் பெரிதும் 
காரணமாயிருந்தன . ஜெர்மனியில் முதல் உலகப் போருக்குமுன் 
அமைக்கப்பட்ட வங்கிகள் தொழிலுக்கு நீண்டகாலக் கடனைத் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


தந்து உதவியதால் தொழில் வங்கிகளாகவே செயல்பட்டன . 
ஆனால் , இந்த நூற்றாண்டின் ஆரம்ப காலத்திலிருந்து வைப்புகளை 
ஏற்றுக்கொண்டு குறுகியகாலக் கடனையும் கொடுத்துதவுவதால் 
அவைகள் கலப்பு வங்கிகளாகச் ( Mixed Banking ) செயல்படு 
கின்றன . பிரான்சிலும் இத்தகைய தொழில் வங்கிகள் உள்ளன . 
இரண்டாம் உலகப் போருக்குப்பின் அவைகள் தொழிலுக்கு அதிக 
அளவில் மூலதனத்தைத் தந்து உதவுகின்றன . 


கின்றன . 


3. வேளாண்மை வங்கிகள் ( Agricultural Banks) 

தொழில்களுக்குக் கடன் தரத் தனி வங்கிகள் இருப்பது போல 
வேளாண்மைக்குத் தந்துதவும் தனி வங்கிகள் உள்ளன . 

வாணிக 
வங்கிகளும் அவ்வப்போது குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் கொடுக் 

என்றாலும் வேளாண்மையின் கடன் தேவையை இந்த 
வங்கிகளால் ஈடுகட்ட முடிவதில்லை . வேளாண்மையில் நிலையற்ற 
தன்மை மிகுந்திருப்பதாலும் , விவசாயி பருவ மழையை நம்ப 
வேண்டியிருப்பதாலும் , உற்பத்தி வெள்ளம் , வறட்சி போன்றவை 
களால் பாதிக்கப்படுவதாலும் கடன் 

கடன் தேவையைச் சரிகட்டத் 
தனி அமைப்புகள் தேவைப்படுகின்றன . வேளாண்மையில் விதை , 
உரம் போன்றவை வாங்கவும் , கூலி கொடுப்பதற்கும் , கால் 
நடைகள் , வேளாண்மைக் கருவிகள் வாங்குவதற்கும் 
தேவைப்படுகிறது . குறுகியகாலக் கடனைக் கூட்டுறவு வங்கிகளும் 
நீண்டகாலக் கடனை நிலவள வங்கிகளும் கொடுத்து தவுகின்றன . 


கடன் 


4. அந்நியச் செலாவணி வங்கிகள் ( Foreign Exchange Banks ) 

அந்நியச் செலாவணி வங்கிகள் அந்நியச் செலாவணியைப் 
பெறுதல் , அயல் நாட்டு உண்டியல்களைக் கழிவு 

செய்து 
கொடுத்தல் , அயல்நாட்டு வாணிகத்திற்கு நிதியுதவி செய்தல் 
ஆகிய பணிகளில் ஈடுபட்டு அயல்நாட்டு வாணிகத்திற்குத் துணை 
செய்கின்றன . இத்தகைய வங்கிகள் தங்கள் தலைமையகங்களை 
வேறு நாடுகளில் கொண்டு விளங்குகின்றன . 

இந்த வங்கிகளின் 
பணிகளைத் தற்போது பெரிய வாணிக வங்கிகளும் செய்கின்றன . 
அயல் நாட்டு வாணிகத்தில் பெரும்பங்கு வகிக்கும் பொருளாதார 
முன்னேற்றமடைந்துள்ள நாடுகளில் அந்நியச் செலாவணி 
வங்கிகள் அதிகமாகக் காணப்படுகின்றன . 


5. சேமிப்பு வங்கிகள் ( Savings Banks ) 

மக்களிடம் சேமிப்பு உணர்வைத் தூண்டுவதை நோக்கமாகக் 
கொண்டவை சேமிப்பு வங்கிகள் . குறைந்த வருமானம் உள்ள 
வர்கள் தங்கள் எதிர்காலத்திற்குச் 

சேமித்து 

வைக்க இந்த 
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அமைப்புகள் பேருதவி புரிகின்றன . இந்த வங்கிகளிலிருந்து 
நிதியைத் திரும்பப் பெறுவதற்குச் சில விதிகள் உள்ளன . பெரும் 
பாலான நாடுகளில் அஞ்சலகங்கள் சேமிப்பு வங்கிகளாகச் செயல் 
படுகின்றன . சேமிக்கப்படும் தொகைக்கு வட்டி தரப்படுகின்றது . 
தற்போது வாணிக வங்கிகளும் ஒரு தனிப் பிரிவாகச் சேமிப்புக் 
கணக்கைக் கொண்டு விளங்குகின்றன . இத்தகைய வங்கிகள் 
சேமிப்பாக அதிக அளவு பணத்தைப் பெறுகின்றன . 


6. தனியார் வங்கிகள் ( Private Banks ) 

இந்த வங்கிகள் தவிரப் பண அங்காடியின் மற்றொரு பகுதி 
யாகச் சில வங்கிகள் விளங்குகின்றன . இத்தகைய வங்கிகள் அதிக 
வட்டிக்குக் கடன் கொடுக்கின்றன . இவைகள் மற்ற வங்கிகளைப் 
போல எல்லாப் பணிகளையும் செய்வதில்லை . இவ் வங்கிகள் வங்கிச் 
சட்டதிட்டங்களுக்குட்பட்டும் செயல்படுவதில்லை . இவை தவிர 
வங்கித் தொழிலைத் துணைத்தொழிலாகக் கொண்ட நிறுவனங் 
களாக ஏற்பு அகங்கள் , கழிவு அகங்கள் , நிதி நிறுவனங்கள் முதலி 
யவை விளங்குகின்றன . 


1 . 


மைய வங்கிகள் ( Central Banks ) 

அநேகமாக மைய வங்கி இல்லாத நாடே இல்லை எனலாம் . 
வாணிக வங்கிகள் இலாபத்தைக் கருத்தில் கொண்டு செயல்படு 
கின்றன . ஆனால் , மையவங்கிகள் இலாபத்தைக் கருத்தில் கொண்டு 
செயல்படுவதில்லை . ஆனால் , மைய வங்கிகள் 

பொருளாதார 
முன்னேற்றத்தை முக்கிய நோக்கமாகக் கொண்டு செயல்படுகின் 
றன . மையவங்கிகள் வாணிக வங்கிகளின் பணிகளை மேற்கொள் 
வதில்லை . மாறாக , மைய வங்கிகள் நோட்டுகளை வெளியிடவும் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தவும் செய்கின்றன . 

வங்கிகள் 
வங்கியாகவும் , வங்கிகளின் வங்கியாகவும் 

விளங்கு 
கின்றன . மையவங்கி வங்கித் தொழில் முறையாக வளர்ச்சிபெறப் 
பெரிதும் துணைபுரிகின்றது . பெரும்பான்மையான நாடுகளில் 
மைய வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டு விட்டன . 


மைய 


அரசின் 


வாணிக வங்கியின் பணிகள் 


பேராசிரியர் ஆர் . பி . கென்ட் ( R. P. Kent ) குறிப்பிடுவது 
போல வங்கி அல்லது வங்கியியல் என்ற சொல்லுக்குத் தெளி 
வான இலக்கணம் கொடுப்பது எளிதன்று . ஏனென்றால் வங்கியின் 
பணிகளில் சிலவற்றில் பலவகையான நிதி நிறுவனங்கள் ஈடுபடு 


1 R. P. Kent - Money and Banking , p . 101 . 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


கின்றன . எடுத்துக்காட்டாக முதலீட்டு நிறுவனங்கள் , ஆயுள் 
காப்பீட்டுக் கழகம் , விற்பனை நிதிநிறுவனங்கள் ( Sales Finance 
Companies ) போன்றவை வங்கிகளைப் போலவே கடன் கொடுக் 
கின்றன . வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் வங்கியின் தலையாய 
பணிகளில் ஒன்றாகக் 

ஒன்றாகக் கருதப்படுமானால் முதலீட்டு வங்கிகள் 
வைப்புகளை ஏற்றுக் கொள்வதில்லையாதலின் அவைகளை வங்கிகள் 
என்று அழைப்பது தவறாகத் தோன்றும் . காகிதப் பணத்தை 
வெளியிடும் உரிமை வங்கிகளைப் போலவே அரசுகளுக்கும் உண்டு . 
சிலர் வங்கிகளையும் நிதி நிறுவனங்களையும் ஒன்றாகக் கருதுகின் 
றனர் . ஆனால் , எல்லா நிதிநிறுவனங்களையும் வங்கிகளாகக் கருத 
முடியாது . 


ஆங்கில அகராதி ( Oxford Dictionary ) வங்கி என்பதைப் 
பணத்தைப் பாதுகாக்கும் வாடிக்கையாளர்களின் ஆணைப்படி 
பணத்தைத் தரும் ஓர் அமைப்பாகக் குறிப்பிடுகிறது . இதனை 
ஒரு சரியான இலக்கணமாகக் கருதமுடியாது . ஏனென்றால் 
வங்கியின் பணிகளை இது குறிப்பிடுவதில்லை . டாக்டர் ஹெர்பெர்ட் 
எல் . ஹார்ட் ( Dr. Herbert L. Hart ) என்பார் பாங்கர் 
என்பவர் மக்களிடமிருந்து நடப்புக் கணக்குகளில் பணத்தைப் 
பெற்று அவர்கள் அவரின் மீது எழுதும் காசோலைகளுக்குப் பண 
மளிக்கிறார் என்று கூறுகிறார் . இந்த இலக்கணமும் வங்கியின் 
பணிகள் முழுவதையும் குறிப்பிடுவதாகக் கூறமுடியாது . 

சர் 
ஜான் பேஜட் ( Sir John Paget ) என்பார் வைப்புக் கணக்குகளைப் 
பெறுதல் , நடப்புக் கணக்குகளை வைத்தல் , காசோலைகளை வழங் 
குதல் , செலுத்துதல் , வாடிக்கைக்காரர்களுக்குக் கோடிட்ட , 
கோடிடாத காசோலைகளுக்குப் பணம் வசூலித்தல் ஆகியவற்றைச் 
செய்யாத ஆளோ அல்லது குழுவோ , நிறுவனமோ அல்லது 
மற்றவையோ பாங்கராக முடியாது என்று கூறுகிறார் . ஆனால் , 
பேராசிரியர் ஆர் . எஸ் . சேயர்ஸ் , எந்த நிறுவனத்தின் கடன் 
களை ( வைப்புகள் ) மக்கள் ஒருவருக்கும் மற்றவருக்கும் இடையே 
யுள்ள கடன்களைத் தீர்ப்பதற்குப் 

பரவலாக ஏற்றுக்கொள் 
கிறார்களோ அந்த நிறுவனம் வங்கியாகும் என்று விளக்க 
மளிக்கிறார் . அவர் வங்கிவைப்புகளைப் பணமாகக் குறிப்பிடுகிறார் . 
ஆர் . பி . கென்ட் , வங்கியைப் பொது மக்களிடம் தற்காலிக 
மாகப் பயன்படாமலிருக்கும் பணத்தைச் சேகரித்து மற்றவர்கள் 
செலவிற்குக் கொடுப்பதைத் தனது தலையாய நடவடிக்கையாகக் 
கொண்ட ஓர் அமைப்பாகக் குறிப்பிடுகின்றார் . இந்த விளக் 
கங்கள் ஓரளவு நாம் வங்கிகளைப் பற்றித் தெரிந்துகொள்ள 


1 R. S. Sayers - Modern Banking , p . 3 . 
2 R. P. Kent - Money and Banking , p . 102 , 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 
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உதவுகின்றன . இவைகள் வங்கிகளின் பணிகளின் அடிப்படையில் 
கொடுக்கப்பட்ட விளக்கமாகும் . 


வங்கியின் பணிகள் 


வங்கிகள் ஒவ்வொரு நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற் 
றத்திற்கும் துணைசெய்யும் வகையில் சில சீரிய பணிகளை 
ஆற்றுகின்றன . வேளாண்மை , தொழில் , வாணிகம் முதலியவை 
செழித்தோங்கத் தம்மாலியன்ற உதவிகளைச் 

செய்கின் றன . 
வங்கிகளின் பணிகள் காலப்போக்கில் அதிகரித்துள்ளன . 

வங்கி ) 
யின் பணிகளை முதன்மைப் பணிகள் ( Primary ) , துணைப் 
பணிகள் ( Ancillary ) என்று 

இருவகையாகப் 

பிரிக்கலாம் . 
வாணிக வங்கிகளைப் பற்றிக் குறிப்பிடும்போது , பேராசிரியர் 
ஆர் . எஸ் . சேயர்ஸ் ( R. S. Sayers ) அவைகள் சாதாரண வங்கித் 
தொழில்களில் ( Ordinary banking business ) ஈடுபடுவதாகக் 
குறிப்பிடுகிறார் . அவர் சாதாரண வங்கித்தொழில் என்று கூறு 
வது பணத்தை வங்கி வைப்புகளாகவும் , வங்கி வைப்புகளைப் 
பணமாகவும் மாற்றுவது ; வங்கி வைப்புகளை ஓர் ஆள் அல்லது 
நிறுவனத்திடமிருந்து மற்றவருக்கு மாற்றுவது . வங்கி வைப்பு 
களை வாணிக உண்டியல்கள் , அரசுப் பத்திரங்கள் , வணிகர்கள் 
திருப்பித் தருவதாகக் கொடுக்கும் உறுதிமொழி ஆகிய இவை 
களுக்கு மாற்றிக்கொள்வது ஆகும் . இந்த விளக்கம் வங்கியின் 
பணிகளைச் சுருக்கமாகக் குறிப்பிடுகிறது . 


முதன்மைப் பணிகள் 


1. வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் ( Accepting Deposits ) 
வாணிக வங்கிகளின் முக்கியமான 

பணிகளில் ஒன்று 
வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் ஆகும் . வாணிக வங்கிகளின் 
நோக்கம் இலாபம் பெறுவது ஆகும் . அவைகள் குறைந்த 
வட்டிக்குக் கடன்வாங்கி அதிக வட்டிக்குக் கடன் கொடுத்து 
அதனால் இலாபமடைகின்றன . ஆதலின் மக்களிடமிருந்து பேர 
ளவில் வைப்புகளைப் போட்டி போட்டுக்கொண்டு பெறுகின்றன . 
சமுதாயத்தில் சேமிப்போர் ஒருவராகவும் , முதலீடு செய்வோர் 
மற்றொருவராகவும் இருப்பதைக் காண்கிறோம் . வாணிக வங்கிகள் 
இதனால் மக்களின் சேமிப்பை வைப்புகளாக ஏற்றுக்கொள் 

றன . இந்த வைப்புக்களுக்கு வங்கிகள் வட்டி செலுத்து 
கின்றன . இதனால் மக்கள் தங்கள் சேமிப்பைப் பாதுகாப்பாக 


கின் 


| R. S. Sayers - Modern Banking , p . 23 . 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


வைக்க முடிவதோடு அதற்கு வட்டியும் பெறமுடிகின்றது . 
வேண்டும் போது பணத்தை வங்கியிலிருந்து எடுக்கக் காசோலைகள் 
( Cheques) பயன்படுத்தப்படுகின்றன . காசோலைகள் மூலம் வங்கி 
வைப்புகளை ஒருவர் கணக்கிலிருந்து மற்றொருவர் கணக்கிற்கு 
மாற்றிக் கொள்ளலாம் . 


ளன . 


இத்தகைய வைப்புகள் மூன்று வகைப்படும் . அவை , 
1. நடப்பு வைப்பு ( Current Deposit ) அல்லது தேவை வைப்பு 
( Demand Deposit ) , 2. தவணை வைப்பு ( Time Deposit ) அல்லது 
நிலையான வைப்பு ( Fixed Deposit ) , 3. சேமிப்பு வைப்பு ( Savings 
Deposit ) எனப்படும் . நடப்பு வைப்பில் பணம் வைத்திருப்போர் 
வேண்டும்போது பணத்தை உடனடியாகப் பெற்றுக்கொள்ளலாம் . 
இந்த வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளும் வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர் 
களுக்குத் தேவைப்படும்போது திருப்பித்தரக் கடமைப்பட்டுள் 

பெரும்பாலும் நடப்பு வைப்புகளில் வைக்கப்படும் பணத் 
திற்கு வட்டி தரப்படுவதில்லை . தொழில் , வாணிகம் முதலியவற் 
றில் ஈடுபட்டுள்ளவர்கள் இந்தக் கணக்கில் பணத்தை வைத்துக் 
கொண்டு வேண்டும் போது எடுத்துக்கொள்ளலாம் . பணத்தை 
ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்திற்குத் திரும்ப வேண்டாதவர்கள் தவணை 
வைப்பில் பணத்தைப் போட்டு வைக்கலாம் . அந்தத் தவணை 
முடிந்த பிறகு வைப்புகளைத் திரும்பப் பெறலாம் . இந்த முறை 
யில் பணத்தை வங்கியில் போட்டு வைப்பவர்களுக்கு வங்கிகள் 
அதிக வட்டி தருகின்றன . கையில் 

பணத்தை ரொக்கமாக 
வைத்திருப்பவர்கள் , ஓய்வுகாலச் சேமிப்பை வைத்திருப்பவர்கள் 
பணத்தைத் தவணை வைப்புகளில் போட்டு வைப்பதன் மூலம் 
அதிக வட்டி பெறலாம் . அதிக அளவு வருமானமில்லாதவர்கள் 
கூடத் தங்கள் வருமானத்தில் அவ்வப்போது சேமிக்கும் தொகையை 
வங்கிகளில் 

சேமிப்பு வைப்புகளில் போட்டுவைக்கலாம் . 
ஆனால் , இந்த முறை வைப்புகளில் பணத்தைப் போட்டால் சில 
குறிப்பிட்ட கட்டுப்பாடுகளுக்குட்பட்டுத்தான் பணத்தைத் திரும் 
பப் பெறமுடியும் . வாரத்திற்கு ஒருமுறை அல்லது இரண்டு முறை 
தான் பணத்தைத் திரும்பப் பெறமுடியும் . இந்த வைப்புகளுக்கு 
ஓரளவு வட்டியை வங்கிகள் கொடுக்கின்றன . 


வாணிக வங்கிகள் கடன் நிதிக்காகப் போட்டியிடுவதால் 
நடப்பு வைப்பு , தவணை வைப்பு ஆகிய இரண்டின் அளவையும் 
அதிகரிக்க முயலுகின்றன . இந்த வைப்புகளுக்குத் தேவைப் 
படும் ரொக்க இருப்புகள் 

இருப்புகள் ( Cash Reserves ) 

( Cash Reserves ) சட்டப்படியும் 
நடைமுறைப்படியும் வேறுபடுகின்றன . தவணை வைப்புகளுக்கு 
வைக்கப்படும் ரொக்க இருப்புகள் , நடப்பு வைப்புகளுக்கு 
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வைக்கப்படும் ரொக்க இருப்புகளைவிடக் குறைவாக இருக்கும் . 
ஒரு குறிப்பிட்ட அளவு தவணை வைப்பு , அதே அளவு நடப்பு 
வைப்பைவிட அதிக அளவு கடன் நிதியைத் தருகின்றன . ஆதலின் 
தவணை வைப்புகளுக்கு வங்கிகள் வட்டியும் செலுத்த முடியும் . 
மாறாக , நடப்பு வைப்புகளுக்குச் சட்டப்படி வட்டி செலுத்த 
வேண்டியதில்லை . சிலபோது இலாபமில்லாத காசோலைக் கணக்கு 
களுக்கு வாடிக்கைக்காரர்களிடமிருந்து கட்டணம் வசூலிப்பதும் 
உண்டு . அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளில் ஆரம்ப காலங்களில் 
வங்கிகள் முக்கிய வாடிக்கைக்காரர்களின் நடப்பு அல்லது தேவை 
வைப்புகளுக்கு வட்டி கொடுத்துவந்தன . ஆனால் , 1933 ஆம் 
ஆண்டில் வங்கிகளின் வருமானம் குறைந்தது . மூல தனமும் 
பாதிக்கப்பட்டது . இந் நிலையில் வங்கிகளைச் சீர்திருத்த வேண் 
டியது இன்றியமையாததாகி விட்டது . வங்கிச் சீர்திருத்தம் 
என்பது அவற்றின் வருமானத்தை அதிகரிப்பதாகும் . ஆதலின் 
தேவை வைப்புகளுக்கு வட்டி செலுத்துவதைத் தடை செய் 
வதும் தவணை வைப்புகளுக்குச் செலுத்தும் வட்டியைக் கட்டுப் 
படுத்துவதும் ஆகும் . 


பணம் 


2 . கடன் கொடுத்தல் ( Advancing Loans ) 

வங்கிகளின் மற்றொரு முக்கியமான பணி கடன் கொடுத்த 
லாகும் . அவை இலாபத்தை நோக்கமாகக் கொண்டு செயல் 
படும் நிதி நிறுவனங்கள் . ஆதலின் மக்களிடம் வைப்புகளைக் 
கடனாக ஏற்றுக்கொண்டு , அந்த வைப்புகளையே பிறருக்குக் 
கடனாகத் தருகின்றன . ஆனால் , 

ஆனால் , வங்கிகள் குறைந்த வட்டிக்குக் 
கடனைப் பெற்று , அதிக வட்டிக்குக் கடன் கொடுப்பதால் அவை 
களால் இலாபம் ஈட்ட முடிகின்றது . எல்லாவற்றையும் கடனாகக் 
கொடுத்துவிட்டால் , வங்கிகளால் 

போட்டவர்கள் 
கேட்கும் போது பணத்தைத் திருப்பித்தர முடியாது . ஆதலின் 
குறிப்பிட்ட விகிதம் ரொக்க இருப்புகளை வைத்துக்கொண்டே 
கடன் தர 

முன்வருகின்றன . இதனால் வங்கிகளின் ரொக்கத் 
தன்மை பாதுகாக்கப்படுகின்றது . வங்கிகள் தங்களிடமிருக்கும் 
வைப்புகளுக்கு மேலும் கடன் தரலாம் . இப்படிச் செய்வது 
கடன் உற்பத்தி ( Credit Creation ) எனப்படும் . 
வாணிக வங்கிகள் , முதலீட்டாளர்கள் , 

வணிகர்கள் , 
விவசாயிகள் ஆகிய அனைவருக்கும் கடன் தருகின்றன . பொன் , 
வெள்ளி , சொத்துகள் , தனிநபர் பொறுப்புகள் ஆகியவற்றை 
ஈடாகப் பெற்றுக்கொண்டு கடன் கொடுக்கின்றன . சமீப காலங் 
களில் இந்தக் கடன்கள் இரண்டு வகையாகக் கொடுக்கப்படு 

முதலாவது , தனிநபர்க் கடன் ( Personal Loans ) 


கின்றன . 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆகும் . இந்தக் கடன் ஒரு நபருக்குக் குறிப்பிட்ட ஒன்றை வாங்கு 
வதற்கோ அல்லது பல பண்டங்களை வாங்குவதற்கோ கொடுக்கப் 
படலாம் . இந்தக் கடனைக் குறிப்பிட்ட தவணைகளில் திருப்பித் 
தரலாம் . இரண்டாவது , தவணைக் கடன் ( Term Loans ) என்பது 
வணிகர்களுக்கோ அல்லது தொழில் நிறுவனங்களுக்கோ 
ஓராண்டுக் காலத்திற்குக் கொடுக்கப்படும் கடன் ஆகும் . இது 
நிலையான மூலதனமாகப் பயன்படுத்தப்படுகிறது . இத்தகைய 
கடன்களை அமெரிக்க வங்கிகள் அதிக அளவில் வழங்குகின்றன . 
வங்கிகள் மிகைப்பற்றுக் கடனாகவும் ( Overdraft ) கடன் கொடுக் 
கின்றன . ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைவரை நடப்புக் கணக்கிற்குமேல் 
காசோலை மூலம் வாடிக்கைக்காரர்கள் கடன் பெற அனுமதிக்கப் 
படுவது மிகைப்பற்றுக் கடன் ஆகும் . இப்படிக் கடன் கொடுப் 
பதற்குத் துணை ஈடு ( Collateral Security ) தேவைப்படும் என்றா 
லும் , பெரும்பாலும் இத்தகைய கடன்கள் கடன் 

வாங்கு 
வோரின் கடன் தகுதி நிர்ணயிக்கப்பட்டே வழங்கப்படுகின்றன . 
இத்தகைய கடனின் நன்மை என்னவென்றால் , மிகைப்பற்றுக் 
கடன் அனுமதிக்கப்பட்ட அளவுக்கன்றி , உண்மையில் பெற்ற 
கடனுக்கு மட்டும் வட்டி செலுத்தினால் போதும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , ஒருவருக்கு வங்கி மிகைப்பற்றுக் கடன் £ 1000 வரை 
வசதி செய்திருந்து , அவர் £ 100 மட்டும் கடனாகப் பெற்றிருந் 
தால் அந்தத் தொகைக்கு மட்டும் வட்டி செலுத்தினால் போதும் . 
இவை தவிர வழங்கப்படும் கடன் 

ரொக்கக் கடனாகவும் 
( ( Cash Credit ) இருக்கலாம் . இம் முறையில் கேட்கின்ற கடன் 
தொகையை வாடிக்கைக்காரர் கணக்கில் வரவு வைத்து அந்தப் 
பணம் முழுவதற்கும் வட்டி வாங்கப்படும் . இது தவிரத் தவணை 
முறையில் பொருள்களை வாங்குபவர்களுக்கும் வங்கிகள் கடன் 
தருகின்றன . 


இத்தகைய முறைகளால் பணத்தைச் சேர்ப்பவர்களுக்குத் 
தங்கள் சேமிப்பிற்குப் பாதுகாப்பும் வட்டியும் கிடைக்கின்றன . 
அதோடு வணிகர்களுக்கும் உற்பத்தியாளர்களுக்கும் போதிய 
நிதியுதவியும் கிடைக்கின்றன . பலரிடம் சிறிய அளவில் இருக்கும் 
சேமிப்புகள் ஒன்று சேர்க்கப்பட்டு வாணிகம் , தொழில் முதலிய 
வற்றின் வளர்ச்சிக்குப் பயன்படுமாறு செய்வது வங்கிகளின் 
அரிய பணிகளாகும் . 
3. உண்டியல்களைக் கழிவு செய்தல் ( Discounting Bills ) 

உண்டியல்களைக் கழிவு செய்தல் என்பது குறுகிய காலத் 
திற்குக் கடன் கொடுத்தல் ஆகும் . வாணிகத்தில் மாற்று உண்டி 
யல்கள் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . பண்டங்களை ஏற்றுமதி 
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செய்தவர் , அப் பண்டங்கள் விற்பனை செய்யப்பட்டுத் தொகை 
செலுத்தப்படும்வரை காத்திருக்க வேண்டியதில்லை . அவர் ஒரு 
மாற்று உண்டியல் ( Bill of Exchange ) உடனே தயார் செய்து 
அதைப் பண்டங்களை வாங்கியவரோ அல்லது ஏற்பு அகமோ 
( Accepting House ) ஏற்கும்படி செய்யலாம் . பின் அந்த மாற்று 
உண்டியலை வங்கியில் கொடுத்துக் கழிவு செய்து உடனே பணம் 
பெற்றுக் கொள்ளலாம் . இத்தகைய மாற்று உண்டியல்களை 
முதிர்வுக் காலம் முடியும் வரை வைத்திருந்து வங்கிகள் அதற்குரிய 
முழுத் தொகையையும் பெற்றுக்கொள்ளும் . ஆனால் , வணிகருக்குத் 
தொகை செலுத்தும்போது , முதிர்வுக் காலத்தைக் கணக்கிட்டு 
ஒரு குறிப்பிட்ட தொகையைக் கழிவு செய்து , பணம் கொடுப் 
பதால் இந்தக் கழிவுவீதம் வங்கிக்கு இலாபமாகக் கருதப் 
படுகின்றது . பெரும்பான்மையான இத்தகைய மாற்று உண்டி 
யல்களின் முதிர்வுக் காலம் மூன்று மாதங்கள் ஆகும் . 

வங்கிகள் 
வாணிக உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதை விரும்பி வரவேற் 
கின்றன . இதனால் வங்கியின் ரொக்கத்தன்மை பாதுகாக்கப் 
படுகின்றது . வங்கிகள் இவற்றை வேண்டும்போது மறுகழிவு 
( Rediscounting ) செய்து பணத்தைப் பெற்றுக் கொள்ளலாம் . 
தற்காலத்தில் வாணிக உண்டியல்களைவிடக் கருவூல உண்டியல்கள் 
( Treasury Bills ) பேரளவில் கழிவு செய்யப்படுகின்றன . 


4 . பணத்தைக் கைமாற்றுதல் 

வாணிக வங்கிகளின் மற்றொரு பணியாகப் பணத்தைக் 
கைமாற்றுதலைக் குறிப்பிடலாம் . ஒருவர் கணக்கிலிருக்கும் 
பணத்தை மற்றவர் கணக்கிற்கு மாற்றுவதற்கும் , நாட்டின் 
ஒரு பகுதியிலிருந்து மற்றொரு பகுதிக்கும் , ஒரு நாட்டிலிருந்து 
மற்றொரு நாட்டிற்கும் பணத்தை அனுப்புவதற்கும் வங்கிகள் 
வசதிசெய்து தருகின்றன . இதற்காகக் காசோலைகளும் ( Cheques ) 
பேற்றுரிமைச்சீட்டுகளும் ( Drafts) பயன்படுத்தப்படுகின்றன . 


5 . 


காசோலை முறை 

மேலே குறிப்பிட்ட பணிகளைத் தவிர வாணிக வங்கிகள் 
வேறு சில பணிகளையும் ஆற்றுகின்றன . அவைகள் காசோலை 
முறையை உருவாக்கி வாடிக்கைக்காரர்கள் தாங்கள் வைத்திருக் 
கும் பணத்தைக் காசோலை மூலம் திரும்பப்பெறும் வசதி 
அளிக்கின்றன . இத்தகைய காசோலைகள் பணத்தைப் போலவே 
புழக்கத்தில் ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுச் செலுத்துகளாகப் பயன் 
படுவதை வங்கிமுறை நன்கு வளர்ச்சியடைந்துள்ள பொரு 
ளாதாரங்களில் காணலாம் . காசோலை சிறந்த கடன் கருவியாக 
விளங்குகிறது . 
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துணைப் பணிகள் 

நாம் மேலே குறிப்பிட்ட முதன்மைப் பணிகளைத் தவிர 
வேறு சில பணிகளிலும் வங்கிகள் ஈடுபட்டு வாடிக்கைக்காரர் 
களுக்கு உதவி செய்கின்றன . அத்தகைய பணிகள் வாடிக்கைக் 
காரர்களுக்கு வசதியாகவும் முதன்மைப் பணிகளுக்குத் துணை 
யாகவும் விளங்குகின்றன . இத்தகைய துணைப்பணிகளைப் பதிலாள் 
பணிகள் ( Agency Services ) என்றும் , பொதுப் பயன்பாட்டுப் 
பணிகள் ( General Utility Services ) என்றும் வகைப்படுத்தலாம் . 


தவணைப் 


பதிலாள் பணிகளாகக் கீழ்வருவனவற்றைக் குறிப்பிடலாம் . 
முதலாவதாக , வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர்களின் சார்பாகச் சில 
பணிகளைச் செய்கின்றன . அவர்கள் தங்களிடமுள்ள பத்திரங் 
களையும் பங்குகளையும் வங்கியில் கொடுத்து வைக்கலாம் . வங்கி 
யும் அதற்குரிய வட்டி , இலாப ஈவு ( Dividents ) முதலியவற்றை 
வசூலிக்கும்படி வேண்டலாம் . வங்கிகள் இத்தகைய பணிகளை 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்காக மேற்கொள்ளுகின்றன . இந்தப் 
பணிகளுக்காக ஒரு தொகையை வசூலிப்பதும் உண்டு . இரண் 
டாவதாக , வாடிக்கைக்காரர்களின் சார்பாக வங்கிகள் பணம் 
செலுத்தவும் முன்வருகின்றன . வாடிக்கைக்காரர்களின் 
அறிவிப்பின்பேரில் ஆயுள் காப்பீட்டுத் 

பணம் , 
பொழுதுபோக்குச் சங்கங்களுக்குச் செலுத்தவேண்டிய 
கட்டணம் , சங்கங்களுக்குச் செலுத்தவேண்டிய உறுப்பினர் 
கட்டணம் , அறநிலையங்களுக்குத் தொகை செலுத்துதல் போன் 
றவைகளை வங்கிகள் 

வாடிக்கைக்காரர்களின் கணக்கிலிருந்து 
செலுத்துகின்றன . அதோடு வாடிக்கைக்காரர்கள் ஓரிடத் 
திலிருந்து மற்றோரிடத்திற்குப் பணம் அனுப்ப வேண்டுமென்றால் 
வங்கிகள் அதற்கு ஏற்பாடு செய்கின்றன . மூன்றாவதாக , வங்கி 
கள் வாடிக்கைக்காரர்களின் பதிலாளாகவும் , பொறுப்பாள 
ராகவும் ( Trustee ) பணிபுரிகின்றன . வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர் 
களாகப் பங்கு அங்காடியில் ( Stock Market ) பங்குப் பத்திரங்களை 
விற்கவும் வாங்கவும் செய்கின்றன . சில வங்கிகள் உண்டியல்களை 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்காக ஏற்றுக்கொள்வதும் உண்டு . 
இறுதியாக , வங்கிகள் 

வாடிக்கைக்காரர்களின் சார்பாகவும் 
( Representatives ) பணிபுரிகின்றன . வாடிக்கைக்காரர்கள் செய்ய 
வேண்டிய பணிகளை அவர்களின் இசைவைப் பெற்று நிறை 
வேற்றுகின்றன . 


பயன்பாட்டுப் பணிகளாகவும் வங்கிகள் சில பணிகளை 
ஆற்றுகின்றன , முதலாவதாக , விலையுயர்ந்த பொருள்களான 
பொன் , வெள்ளி, வைரம் போன்றவற்றாலான 

ஆபரணங்கள் , 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 
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பத்திரங்கள் , பரிசுச் சீட்டுகள் போன்றவற்றைப் பாதுகாப்பாக 
வைத்திருந்து அவற்றை வேண்டும்போது திருப்பித் தருகின்றன . 
இதனால் வாடிக்கைக்காரர்களின் பொருள்களுக்குப் பாதுகாப்பு 
ஏற்படுகின்றது . இரண்டாவதாக , வங்கிகள் உள்நாட்டு , வெளி 
நாட்டு வாணிகத்திற்குத் துணை செய்கின்றன . வங்கிகள் வாணிக 
உண்டியல்களைக் கழிவு செய்ய முன்வருவதால் ஏற்றுமதியாளர் 
களுக்கு உடனே பணம் கிடைக்கின்றது . இறக்குமதியாளர்கள் 
சில சமயங்களில் தங்கள் வங்கியின் மூலம் ஏற்பு அகங்களில் 
( Accepting House ) ஏற்புக் கடன் ( Accepting Credit ) கிடைக்கு 
மாறு செய்யலாம் . இதனால் ஏற்றுமதியாளர்கள் எளிதில் வாணிக 
உண்டியல்களை ஏற்பு அகங்களின் பெயரில் தயாரிக்க முடிகிறது . 
இந்த முறைகளால் வங்கிகள் ஏற்றுமதி இறக்குமதிகளுக்குத் துணை 
செய்கின்றன . வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர்களுக்காகப் 

பணம் 
செலுத்த முன்வருவதால் முன்பின் அறிமுகமாகாதவர்கள் கூட 
வாணிகத்தில் ஈடுபடலாம் . பண்டங்களை 

அனுப்பிவிட்டு 
வாடிக்கைக்காரரின் வங்கியிலிருந்து பணத்தைப் பெற்றுக்கொள்ள 
லாம் . மூன்றாவதாக , வங்கிகள் பல இடங்களிலுள்ள வணிகர் 
கள் , உற்பத்தியாளர்கள் ஆகியோரைப் பற்றிய செய்திகளைச் 
சேகரித்து வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு உதவுகின்றன . வங்கிகளின் 
கிளைகள் பல இடங்களில் இருப்பதால் , பரந்த அளவில் வங்கிகள் 
தொடர்பு கொள்ள முடிகின்றன . இதற்காகத் தனி இலாகாக் 
களையும் சில வங்கிகள் வைத்துள்ளன . இறுதியாக , வாடிக்கைக் 
காரர்களின் சொத்து , நிதிநிலை , கடன் தகுதி ஆகியவை பற்றிச் 
சான்றுக் கடிதங்கள் வழங்குகின்றன . வாடிக்கைக்காரர்களின் 
வேண்டுகோளின்பேரில் அவர்களைப் பற்றிய செய்திகளையும் 
வெளியிடுகின்றன . வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர்களைத் 

தங்கள் 
பெயரைப் பயன்படுத்த அனுமதிக்கின்றன . இத்தகைய பணி 
களுக்கு வங்கிகள் சிறு கட்டணங்களை வாடிக்கைக்காரரிடமிருந்து 
வசூலிக்கின்றன . ஆனால் , பெரும்பான்மையான பணிகளுக்குக் 
கட்டணங்கள் வசூலிப்பதில்லை . இந்தப் பணிகளை வங்கிகள் 
போட்டி போட்டுக்கொண்டு செய்கின்றன . வாடிக்கைக்காரர் 
களும் இப் பணிகளால் பெரும்பயன் பெறுகின்றனர் . 


வாணிக வங்கியின் அமைப்பு முறைகள் 
( The General Structure and Methods of Commercial Banking ) 

வங்கியின் அமைப்பு முறையில் நாட்டுக்கு நாடு அடிப்படை 
வேறுபாடுகள் காணப்படுகின்றன . ஒரு நாட்டிலுள்ள வங்கி 
முறைகளை மூன்று வகைகளாகப் பிரிக்கலாம் . 

அவைகள் , மைய 
வங்கி , வாணிக வங்கிகள் , மற்றத் துணை நிறுவனங்கள் ஆகும் . 
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இவைகளில் மைய வங்கிக்கும் வாணிக வங்கிக்கும் நோக்கங்களில் 
வேறுபாடு உண்டு . இலாப நோக்கோடு செயல்படுகின்ற வாணிக 
வங்கிகள் பலவாகவும் , அத்தகைய நோக்கமில்லாத மைய வங்கி 
ஒன்றாகவும் இருத்தல் கண்கூடு . வாணிக வங்கிகளின் அமைப்பு 
முறையும் நாட்டுக்கு நாடு வேறுபடுகின்றது . வங்கிகளின் 
தன்மையை ஒட்டி வாணிக வங்கி முறையை இருவகைகளாகப் 
பிரிக்கலாம் . அவைகள் கிளை வங்கி முறை ( Branch Banking ) , தனி 
வங்கி முறை ( Unit Banking ) ஆகும் . கிளை வங்கிமுறை இங்கி 
லாந்து , கனடா , ஆஸ்திரேலியா முதலிய நாடுகளிலும் , தனி 
வங்கி முறை அமெரிக்காவிலும் பின்பற்றப்படுகிறது . 

கிளை வங்கிமுறையின்கீழ் ஒவ்வொரு வங்கிக்கும் நாட்டின் 
பெரும்பகுதியிலோ அல்லது நாடு முழுவதுமோ எண்ணற்ற பல 
கிளைகள் இருக்கும் . இதனை ஓர் இயக்குநர் குழுவும் மேற்பார்வை 
செய்யும் . இந்த வங்கிக்குச் சில பங்குதாரர்கள் இருப்பார்கள் .. 
இங்கிலாந்தில் இம் முறை பின்பற்றப்பட்டு வங்கித் தொழிலின் 
பெரும்பகுதி ஐந்து பெரும் வங்கிகள் ( Big Five) எனப்படும் 
மிட்லண்ட் ( Midland ) , வெஸ்ட்மினிஸ்டர் ( Westminster ) , 
பார்கலேஸ் ( Barclays ) , லாயிட்ஸ் ( Lloyds ), நேஷனல் புரவன்ஷியல் 
( National Provincial ) ஆகிய வங்கிகளின் கையில் உள்ளன . இந்த 
வங்கிகளின் 8000 க்கும் மேற்பட்ட கிளைகள் நாடுகளின் பலவிடங் 
களிலும் பரந்து காணப்படுகின்றன . தனி வங்கிமுறை இதற்கு 
முற்றிலும் மாறுபட்டது . இந்த முறையின் கீழ் வங்கி நடவடிக் 
கைகள் ஓர் அலுவலகத்தின் மூலமே நடைபெறுகின்றன . 
என்றாலும் சில வங்கிகள் ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் கிளைகளை 
வைத்துக்கொள்ள அனுமதி வழங்கப்படுகின்றது . அமெரிக்க 
வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளை ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் வரை 
யறைப்படுத்தி வைத்திருப்பதற்குக் காரணம் , இந்தத் துறையில் 
பண டிரஸ்ட் (Money Trust ) போன்ற முற்றுரிமை ஏற்படுவதைத் 
தடுக்க வேண்டும் என்று மக்கள் நெடுங்காலமாகக் கருதி 
வந்திருப்பது தான் . 1965 ஆம் ஆண்டு , அமெரிக்காவிலிருந்த 
மொத்த வங்கிகள் 13 , 746 இல் 10,000 க்கு மேல் கிளைகள் இல்லா 
திருந்தன . அப்படிக் கிளைகள் இருந்த மீதமுள்ள வங்கிகள் 
சராசரி நான்கு கிளைகளோடு பணியாற்றின . 

தனி வங்கி 
முறையின் கீழ் வங்கி நடவடிக்கையின் எல்லையும் அதன் அமைப்பும் 
கிளை வங்கிமுறையைவிடச் சிறியதாக இருக்கும் . ஒவ்வொரு 
வங்கியும் தனி மூலதனத்தோடு தனி உரிமை பெற்று இயக்குநர் 
குழுவோடும் பங்குதாரர்களோடும் செயல்படுகின்றது . 

நாம் மேலே குறிப்பிட்ட இரு வங்கி முறைகளைத் தவிர வேறு 
மூன்று வங்கி முறைகளும் உண்டு . அவை , தொகுப்பு வங்கி 
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இரண் 


முறை ( Group Banking) , தொடர் வங்கிமுறை ( Chain Banking ) . 
தொடர்பு வங்கிமுறை ( Corresponding Banking ) என்பவையாகும் . 
தொகுப்பு வங்கிமுறையின்கீழ் இரண்டு அல்லது அதற்கு மேற் 
பட்ட வங்கிகள் ஒரு நிறுவனத்தின்கீழ் இணைந்து பணிபுரியும் . 
இந்த வங்கிகள் தனி வங்கிகளாகவோ கிளை வங்கிகளாகவோ 
அல்லது இரண்டும் சேர்ந்ததாகவோ இருக்கலாம் . 
டாவதாகக் குறிப்பிட்ட தொடர் வங்கிமுறையின் கீழ் வங்கிகளின் 
இயக்குநர்கள் அல்லது உரிமையாளர்கள் , பொதுவாக இருப் 
பதால் வங்கிகளுக்கிடையில் தொடர்பு ஏற்படுகின்றது . 1954 
இறுதியில் 155 

தொடர் வங்கிகள் இருந்தன . இதில் 777 
கிளைகளைக் கொண்ட 522 வங்கிகள் இணைந்திருந்தன . இறுதியில் 
குறிப்பிட்ட தொடர்பு வங்கிமுறையின் கீழ் , தனி வங்கிகள் பெரிய 
வங்கிகளோடு தொடர்பு வைத்துக் கொள்வதன் மூலம் இணைப்பை 
ஏற்படுத்திக் கொள்கின்றன . 

நாட்டுப்புறத்திலிருக்கும் சில 
வங்கிகள் தங்கள் ரொக்க இருப்புகளின் ஒரு பகுதியை அண்மை 
யிலுள்ள பெரிய நகரவங்கிகளிடம் வைக்கின்றன . இந்தப் பெரிய 
வங்கிகளோ மிகப் பெரிய நகரங்களான நியூயார்க் , சிகாகோ 
போன்ற நகரங்களில் இருக்கும் வங்கிகளில் பணத்தைப் போட்டு 
வைக்கின்றன . இந்தத் தொடர்பு வங்கிகள் மூலம் நாட்டின் ஒரு 
பகுதியிலிருந்து மற்றப் பகுதிக்கும் பணம் அனுப்பலாம் . இந்த 
வங்கிகள் கடன் கொடுப்பதில் ஏற்படும் ஆபத்துகளைத் தவிர்க்க 
ஒன்றையொன்று கலந்தாலோசிக்கின்றன . இத்தகைய 
ஏற்பாடுகள் மூலம் , கிளை வங்கிமுறையின் சில நன்மைகளைத் தனி 
வங்கி பெறுகின்றது . 

ஒரு நாட்டில் வங்கி முறை எத்தகையதாக இருந்தாலும் 
வங்கி வைப்புகள் பணம் போலவே ஏற்றுக் கொள்ளப்படுகின்றன . 
ஒரு வங்கியின் வைப்புகள் எந்த அளவு பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படும் என்பது அந்த வங்கி எந்த அளவு தனது வாக்குறுதிகளைப் 
பணமாக மாற்றும் ஆற்றல் படைத்தது என்பதைப் பொறுத்தது . 
இதுதான் வங்கியின் ரொக்கத் தன்மை ( Liquidity ) எனப்படும் . 
ரொக்கத் தன்மை என்பது வைப்புகளை மக்கள் விரும்பும்போது 
பணமாக மாற்றுவதாகும் . போதிய அளவு ரொக்க இருப்புகளை 
( Cash Reserves ) வைத்துக் கொண்டால் தான் ரொக்கத் 
தன்மையைப் பாதுகாக்க முடியும் . ஆனால் , பணத்தை ரொக்க 
மாக வைத்துக் கொள்வதால் வங்கிகளுக்கு வருவாய் கிடைக்காது . 
ஆதலின் எந்த வங்கி குறைந்த அளவு ரொக்க இருப்புகளை 
வைத்துக்கொண்டு ரொக்கத் தன்மையோடு விளங்குகிறதோ 
அதனைத் திறமையாகச் செயல்படும் வங்கி எனலாம் . 

இனி , தனி வங்கிமுறையையும் கிளை வங்கிமுறையையும் 
ஒப்பிட்டு அவற்றின் குறைகளையும் நிறைகளையும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இத்தகைய ஒப்பீட்டின் போது நாம் ஏற்கனவே விவரித்த வங்கி 
களின் பணிகள் அவற்றின் ரொக்கத் தன்மைகள் முதலியவற்றை 
நினைவு வைத்துக்கொள்வது நல்லது . தனி வங்கிமுறையையும் 
கிளை வங்கிமுறையையும் ஒப்பிடுவது . சிற்றளவு நிறுவனத்தையும் 
பேரளவு நிறுவனத்தையும் ஒப்பிடுவது போலாகும் 
பேராசிரியர் சேயர்ஸ் குறிப்பிடுகிறார் . 


என்று 


கிளை வங்கிமுறையின் நன்மைகள் 

கிளை வங்கிமுறையில் பேரளவு நடவடிக்கையால் ஏற்படும் 
சிக்கன நலன்கள் பெறப்படுகின்றன . இந்த முறையைப் பின் 
பற்றுவதால் வங்கிகளுக்கு வேலைப்பாகுபாட்டின் ( Division of 
Labour ) நன்மைகள் கிடைக்கின்றன . நிபுணர்களின் திறமைக்கு 
ஏற்ற வேலையில் அவர்களை அமர்த்தலாம் . இதனால் ஒவ்வொரு 
வரும் ஒவ்வொரு துறையில் சிறப்புத் தேர்ச்சிப் பெற்றுத் திறமை 
யாகப் பணியாற்ற முடிகிறது . வங்கி நிர்வாகம் , சொத்துகளைப் 
பங்கீடு செய்தல் , கடன் வாங்குதல் குறித்து விதிகளை நிர்ண 
யித்தல் , வங்கித் தொழிலில் பயிற்சியளித்தல் 

முதலிய 
பிரச்சினைகளைத் திறமையாகச் சமாளிக்க முடியும் . இரண்டா 
வதாகக் கிளை வங்கிமுறையின் கீழ்ச் செயல்படும் வங்கிகள் குறைந்த 
அளவு 

ரொக்க இருப்பை வைத்துக்கொண்டே ரொக்கத் 
தன்மையைப் பாதுகாக்க முடியும் . இத்தகைய வங்கி முறையின் 
கீழ்த் தனி வங்கிமுறைபோலல்லாமல் ஒவ்வொரு பெரிய வங்கிக்கும் 
பல கிளைகள் உள்ளதால் , ரொக்கம் தேவைப்படும் போது ஒரு கிளை 
வங்கி மற்றக் கிளையிலிருந்து எளிதில் பணத்தைப் பெற்றுக் 
கொள்ளலாம் . தனி வங்கிகள் தொடர்பு வங்கி முறையின் கீழ் 
பெரிய வங்கிகளோடு தொடர்பை ஏற்படுத்திக் கொள்வதன் 
மூலம் இத்தகைய நன்மையை ஓரளவு பெறலாம் என்றாலும் கிளை 
வங்கிகள் போல உடனடியாக ரொக்கப் பணம் பெற்று இருப்புகளை 
அதிகரிக்க முடியாது . மூன்றாவதாக , அதிகச் செலவின்றிப் 
பணத்தைக் கிளை வங்கிமுறையின்கீழ் ஓரிடத்திலிருந்து மற்றோ 
ரிடத்திற்கு அனுப்பமுடியும் . மாற்று உண்டியல்கள் , காசோலைகள் 
போன்றவற்றிற்குப் பணம் வசூலிப்பதும் எளிதாகும் . இத்தகைய 
நடவடிக்கைகளால் கிளை வங்கிகளுக்கிடையே ஏற்படும் கடன்களை 
எளிதில் சரிசெய்து கொள்ளலாம் . நான்காவதாக , இடரைப் 
பரவலாக்குதல் ( Spreading of Risks ) கிளை வங்கிமுறையின் பெரிய 
நன்மையாகும் . வாணிக நடவடிக்கைகள் பூரிப்பிற்கும் மந்தத் 
திற்கும் உள்ளாகின்றன . பொதுமந்தம் ஏற்பட்டு எல்லாத் 
தாழில்களும் பாதிக்கப்படுமானால் தனி வங்கிகள் , கிளை வங்கிகள் 


1 R. S. Sayers - Modern Banking , p . 24 . 
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இவற்றில் எவை சிறந்தவை என்று அதிகம் சொல்ல முடியாது . 
அப்போதுகூடத் தனி வங்கிகள் அதிகம் பாதிக்கப்படும் . ஆனால் , 
மக்களின் விருப்பு வெறுப்புகள் , தொழில் நுட்பத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் முதலியவற்றால் குறிப்பிட்ட சில தொழில்கள் 
பாதிக்கப்படும்போது அந்தப் பகுதிகளில் பணியாற்றும் தனி 
வங்கிகள் பெரிய நஷ்டத்திற்குள்ளாகி , முறிந்து போகவும் கூடும் . 
ஆனால் , கிளை வங்கிமுறையிலோ மந்தம் ஏற்படும் பகுதியிலுள்ள 
வங்கிகள் பாதிக்கப்பட்டாலும் 

நஷ்டத்தைச் செழிப்பு 
ஏற்படும் பகுதியில் உள்ள வங்கிகளின் இலாபம் சரிக்கட்டி விடும் . 
எடுத்துக்காட்டாக , 1929 ஆம் ஆண்டிற்குமுன் அமெரிக்க 
வேளாண்மையில் ஏற்பட்ட மந்தம் பல சிறு வங்கிகள் முறிவடை 
வதற்குக் காரணமாக இருந்ததையும் , ஆனால் ஏறக்குறைய அதே 
காலத்தில் இங்கிலாந்திலுள்ள இலங்காசையர் ( Lancashire ) என்ற 
பகுதியில் பருத்தித் தொழில்கள் பாதிக்கப்பட்டதால் கிளை 
வங்கிகள் அடைந்த நஷ்டத்தை வேறுபகுதிகளிலிருந்த கிளைகள் 
சரிக்கட்டியதையும் இங்கே குறிப்பிடலாம் . 


இவை தவிரக் கிளை வங்கிமுறையால் வேறுசில நன்மைகளும் 
உண்டு . வங்கிப் பழக்கம் ( Banking Habit ) எல்லோருக்கும் ஏற்பட 
வேண்டும் என்ற நோக்கம் நிறைவேறவும் , நாட்டுப் புறங் 
களிலுள்ள சேமிப்பை ஒருமுகப்படுத்தவும் இந்த முறையின் கீழ்க் 
கிளைகள் ஆரம்பிப்பது எளிதாகும் . கிளை வங்கிமுறையின் 
நிர்வாகம் சிறந்து விளங்கும் . பெரிய வங்கிகள் தகுதியுள்ள 
வர்களைத் தேர்ந்தெடுத்து , தேவையான பயிற்சியளித்து அதன் 
கிளைகளுக்கு அனுப்ப முடியும் . அதோடு கிளை வங்கிமுறையின் 
கீழ் வங்கிகளின் நிதிவசதி அதிகமாக இருப்பதால் வாடிக்கைக் 
காரர்களின் 

தேவைகளை எளிதில் பூர்த்தி செய்ய முடியும் . 
வாடிக்கைக்காரர்களைப் பற்றிய செய்திகளைக் கிளை வங்கி நிர்வாகி 
சேகரித்துத் தலைமை அலுவலகத்திற்கு அனுப்புவதும் எளிதாகும் . 
கடன் கொடுக்க மறுக்க வேண்டிய நிலை வந்தால் கூடத் தலைமை 
அலுவலகத்தின் மீது பழியைப் போட்டுவிட்டு 

வாடிக்கைக் 
காரருடைய தொடர்பை நீடித்துக் கொள்ளலாம் . மைய வங்கி 
வங்கி முறையைக் கட்டுப்படுத்துவதற்குக் கிளை வங்கிமுறை ஏற்ற 
தாகும் . கிளை வங்கிமுறையில் ஒரு நாட்டின் வங்கித் தொழில் 
பல கிளைகளையுடைய சில பெரிய வங்கிகளின் கையில் இருக்கும் 
என முன்னர்க் கூறியுள்ளோம் . இத்தகைய வங்கிகளோடு மட்டும் 
மைய வங்கி தொடர்பு கொண்டு தனது கொள்கையை விளக் 
கினால் போதும் . ஆனால் , தனி வங்கிமுறையின்கீழ் எண்ணற்ற 
வங்கிகளோடு தொடர்பு கொள்ள வேண்டிவரும் . இறுதியாக 
வங்கித் தொழில் இங்கிலாந்து , வேல்ஸ் போன்ற நாடுகளில் கிளை 
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வங்கி முறையின்கீழ்ச் சில பெரிய வங்கிகள் கையில் இருப்பதால் 
இந்த நூற்றாண்டின் மத்திய காலத்தில் வேறுசில நன்மைகளும் 
ஏற்பட்டிருப்பதாகப் பேராசிரியர் சேயர்ஸ் விளக்குகிறார் . பெரிய 
வங்கிகள் தாங்கள் வழக்கமாகச் செய்யும் வேலைகளை எலெக் 
ரானிக் முறையைப் ( Electronic Methods ) பின்பற்றி எளிதில் 
செய்யமுடிகிறது . அதோடு வங்கிகள் ஆற்றும் துணைப் பணிகளை 
( Ancillary Services ) வசதியான வாடிக்கைக்காரர்களைப் போல 
அதிக அளவு உள்ள மற்ற வாடிக்கைக்காரர்களும் எதிர்பார்க் 
கிறார்கள் . இத்தகைய பணிகளை இரண்டு மூன்று கிளை வங்கிகளைப் 
போல , ஏழு , எட்டுத் தனி வங்கிகளால் சிக்கனமாக ஆற்ற 
முடியாது . 
இளை வங்கிமுறையின் குறைகள் 

கிளை வங்கி முறையின் நன்மைகள் பலவாக உள்ளதால் இந்த 
முறையில் குறைபாடுகளே இல்லை என்று கூறிவிட முடியாது . 
கீழ்வருவனவற்றைக் கிளை வங்கிமுறையின் குறைகளாகக் குறிப் 
பிடலாம் . முதலாவது , கிளை வங்கிமுறையின் கீழ் வங்கிகளின் 
பணிகள் ஒரு நாட்டின் எல்லைக்குள்ளேயே ஆற்றப்பட வேண்டும் 
என்ற அவசியம் கிடையாது . எல்லைகளைத் தாண்டிக் கிளைகள் 
அமைக்கப்படும்போது சில இடர்ப்பாடுகளை எதிர்நோக்க வேண்டி 
யுள்ளது . பிறநாடுகளில் மொழியும் பணமும் மட்டும் வேறாக 
இல்லாமல் வாணிக முறைகளும் வாணிகச் சட்டங்களும் வேறு 
படுகின்றன . இரண்டாவதாகக் கிளை வங்கிமுறையில் வணிகர் 
களோடும் வாடிக்கைக்காரர்களோடும் நேரடியான தொடர்பு 
வைத்துக்கொண்டு அவர்களில் யார்யாருக்கு வாணிகத்தில் 
நல்ல ஆர்வம் உள்ளது என்றோ, கடன் தகுதியை ( Credit Worth 
ness ) யார் பெற்றிருக்கிறார்கள் என்றோ அறிய முடிவதில்லை . 
இதற்குக் காரணம் கிளை வங்கி நிர்வாகிகள் பல கிளைகளில் பணி 
யாற்ற வேண்டியிருப்பது தான் . மூன்றாவதாகக் கிளை வங்கி நிர் 
வாகிகள் உடனடியான முடிவுகளை எடுக்க முடிவதில்லை . அதிக 
அளவு கடன் 

கொடுப்பதானால் தலைமை அலுவலகத்தின் 
எண்ணத்தைத் தெரிந்து செயலாற்ற வேண்டியுள்ளது . இதனால் 
வீண் காலதாமதம் ஏற்படுகின்றது . நான்காவதாகக் கிளை 
வங்கி முறையின் கீழ் வங்கியின் கிளைகள் நாடெங்கும் பரவியிருப் 
பதால் ஒரு பகுதியில் மக்களின் வைப்பாகப் பெறப்படும் பணம் 
வேறுபகுதியிலுள்ள மக்களுக்குக் கடனாக வழங்கப்பட்டு அந்தப் 
பகுதியின் முன்னேற்றத்திற்குப் பயன்படுத்தப்படலாம் . இதனால் 
அந்தந்தப் பகுதிகளில் பெறப்படும் வைப்புகள் அந்தப் பகுதி 
மக்களுக்கே பயன்படுத்தப்படும் என்ற நியதியில்லை . இறுதியாகச் 
சில பெரிய வங்கிகளின் கையில் ஒரு நாட்டின் வங்கித் தொழில் 
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இருப்பது முற்றுரிமையைத் தோற்றுவிக்கும் . இத்தகைய 
வங்கிகள் நாட்டின் பொருளாதார நலன்களைக் கருத்தில் கொண்டு 
பணிபுரியாமல் போகலாம் . பெரிய தொழில்களையும் நிறுவனங் 
களையும் நடத்துவோர் இந்த வங்கிகளின் நிர்வாகத்தில் பங்கேற்று , 
பொதுமக்களின் வைப்புகளைத் தங்கள் தொழில் முன்னேற்றத் 
திற்குப் பயன்படுத்தலாம் . இதனால் சில இன்றியமையாத 
துறைகள் புறக்கணிக்கப்பட்டுப் பொருளாதார முன்னேற்றம் 
தடைப்படலாம் . அதோடு இத்தகைய வங்கிகள் குறைந்த மூல 
தனத்தை வைத்துக்கொண்டு நிறைந்த இலாபத்தைப் பெறு 
கின்றன . இதுபோன்ற காரணங்களை அடிப்படையாகக்கொண்டு 
நமது நாட்டில் 1969 ஆம் ஆண்டு , பல கிளைகளைக் கொண்ட 
பதினான்கு பெரிய வங்கிகள் தேசியமயமாக்கப்பட்டது எண்ணற் 
பாலது . 
தனி வங்கிமுறையின் நன்மைகள் 

தனி வங்கிகள் ஒவ்வொரு வட்டாரத்திலும் அமைந்து சிறிய 
அளவில் செயல்படுவதால் வாடிக்கைக்காரர்களைக் குறித்த நேரடித் 
தனி அறிவு ( Direct Personal Knowledge) பெற்று அவர்களின் 
தேவைக்கு ஏற்பத் திறமையாகச் செயல்படமுடியும் . 
டாவதாக , ஒவ்வொரு வட்டாரத்திலும் மக்களிடமிருந்து வைப்பு 
களாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்ட பணம் அந்த வட்டார மக் 
களுக்கே கடனாக வழங்கப்படும் . மூன்றாவதாகத் தனி வங்கி 
சிறிய அமைப்பாக விளங்குவதால் நெருக்கமான தொடர்பு 
ஏற்பட்டுச் சிக்கல்கள் எளிதில் களையப்பட்டுத் திறமையான நிர் 
வாகம் நடைபெறும் . இறுதியாகப் பேரளவு நடவடிக்கைகளால் 
ஏற்படும் சிக்கனக்கேடுகள் ( Diseconomies ) தனி வங்கிமுறையின் 
கீழ் ஏற்பட வழியில்லை . 


இரண் 


தனி வங்கிமுறையின் குறைபாடுகள் 

தனி வங்கிமுறையின் பெரிய குறைபாடாகச் சுட்டிக்காட்டப் 
பெறுவது அதன் குறைந்த நிதி வசதியாகும் . இம் முறையைப் 
பெரிதும் பின்பற்றிவரும் அமெரிக்க நாட்டில் பத்தொன்பதாம் 
நூற்றாண்டில் நிறைய வங்கிகள் ஏற்பட்டன . 

மிகக் குறைந்த 
ரொக்க இருப்பைக்கொண்டும் வங்கிகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . 
கையில் 

இல்லாதவர்கள் பணம் பெறுவதற்கு ஒரு 
வாய்ப்பாக வங்கிகளை ஆரம்பித்தார்கள் . இப்படி ஒதுக்குப் 
புறங்களில் எல்லாம் வங்கிகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டது காட்டுப் 
பூனை வங்கிமுறை ( Wildcat Banking ) என்று அழைக்கப்பட்டது . 
இந்த வங்கிகள் வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு நிதிவசதி 

நிதிவசதி போதா 
மையால் சிறப்பாகப் பணிகளை ஆற்ற முடிவதில்லை . இரண் 


பணம் 
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தனி 


டாவதாக , இவ் வங்கிகள் பொருளாதார மந்தத்தைத் தாக்குப் 
பிடிக்க முடியாமல் முறிந்துவிடுகின்றன . 1929இலிருந்து 35 வரை 
ஏற்பட்ட உலகப் பெருமந்தத்தின்போது கிளை வங்கிமுறையைப் 
பின்பற்றிய இங்கிலாந்தில் எந்த வங்கியும் முறியவில்லை . ஆனால் , 
இதே காலத்தில் அமெரிக்க நாட்டில் சுமார் 7000 வங்கிகள் 
மூடப்பட்டன . வங்கிமுறிவு என்பது மந்தகாலத்தில் மட்டுமல் 
லாமல் செழிப்பு மிகுந்த காலத்திலும் ஏற்பட்டது . 1921 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து 1929 வரை ஆண்டொன்றுக்கு 640 வங்கிகள் 
வீதம் முறிந்ததும் இங்குக் குறிப்பிடத்தக்கது . மூன்றாவதாகத் 

வங்கிமுறையில் நிறைவான வங்கிக் கொள்கையைப் 
( Sound Banking Principle ) பின்பற்றிச் செயலாற்ற முடிவதில்லை . 
எடுத்துக்காட்டாக , ஒரு வட்டாரத்தில் செல்வாக்குப் பெற்றுத் 
திகழும் தொழிலதிபருக்கோ அல்லது வணிகருக்கோ அவர் 

தகுதியை ஆராய்ந்து கடன் கொடுக்க முடிவதில்லை . 
அவரைத் திருப்திப்படுத்த வழங்கிய கடனைத் திருப்பித்தரக் 
காலங்கடத்தினால் வங்கிக்குத் தொல்லை ஏற்படலாம் . 

கடன் 
கொடுக்க மறுத்தாலோ அவர் தன் செல்வாக்கைப் பயன்படுத்தி 
வதந்திகளைப் பரப்பி வங்கியின் முறிவிற்கு வழிதேடலாம் . 
வங்கிகள் மக்கள் வைத்திருக்கும் நம்பிக்கையை ஆதாரமாகக் 
கொண்டு செயல்படும் நிறுவனங்களாதலின் இந்த நடவடிக்கை 
களால் இடர்ப்பட நேரிடுகின்றன . இத்தகைய தொல்லைகள் 
கிளை வங்கிமுறையில் இல்லை . 


கடன் 


என 


ஏற்கனவே 


உலகின் பெரும்பான்மையான 

நாடுகளில் வங்கிகளின் 
எண்ணிக்கைக் குறைவாக 

இருந்தாலும் நிறையக் கிளைகளைக் 
கொண்டு விளங்குகின்றன . ஆனால் , தனி வங்கிமுறையின் தாயக 
மாக விளங்குவது அமெரிக்க நாடுதான் என்றால் அது மிகை 
யாகாது . இதற்கு அடிப்படைக் காரணம் வங்கித் துறையில் 
முற்றுரிமை ஏற்படுவதை விரும்பாமைதான் 
குறிப்பிட்டுள்ளோம் . அமெரிக்க மாநிலங்களில் பெரும்பான்மை 
யான வங்கிகள் கிளைகள் அமைப்பதை விரும்புவதில்லை . 1910 
ஆம் ஆண்டில்கூட 12 மாநிலங்கள் தான் இந்த உரிமையை 
வழங்கின . தற்போது 37 மாநிலங்கள் குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் 
கிளை வங்கிகள் அமைப்பதை அனுமதிக்கின்றன . அமெரிக்கா 
விலுள்ள வங்கிகள் மொத்தம் 16,000 கிளைகளையே கொண்டு 
விளங்குகின்றன . என்றாலும் தொடர் வங்கிமுறை , தொகுப்பு 
வங்கிமுறை முதலியவை கடைப்பிடிக்கப்படுவதால் , கிளை வங்கி 
முறைக்கு விதிக்கப்பட்டிருக்கும் தடைகள் தவிர்க்கப்படுகின்றன . 
கிளை வங்கிமுறை , தனி வங்கி முறை ஆகிய இரண்டின் நன்மை 
களையும் குறைபாடுகளையும் ஆராய்ந்து பார்க்குமிடத்துக் கிளை 
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வங்கிமுறையின் நன்மைகளே மிகுதியாக இருத்தலைக் காண்கின் 
றோம் . இதற்கு அடிப்படைக்காரணம் கிளை வங்கிமுறை பேரளவு 
நடவடிக்கைகளைக் கொண்ட அமைப்பாக விளங்குவதுதான் . 
அமெரிக்க நாட்டில் கூடச் சமீபகாலத்தில் இந்த இணைப்பு இயக்கம் 
( Amalgamation Movement ) வலுப்பெற்று , வங்கி அமைப்புமுறை 
மாறுதலுக்குள்ளாகி வருவதே இதற்குச் சான்றாக அமைகிறது . 
பேரளவு அமைப்பின் சிக்கன நலன்கள் சமீப காலத்தில் வங்கித் 
துறையிலும் உணரப்பட்டு வருவதால் , எதிர்காலத்தில் வங்கி 
இணைப்பு நடவடிக்கைகள் அதிகரிப்பது குறித்து ஆச்சரியப்பட 
வேண்டியதில்லை . 


இந்தியாவிற்கு ஏற்ற வங்கிமுறை 


90 சத 


இந்தியாவிலுள்ள வங்கிமுறைகளைப் பொதுப்படையாக 
இரண்டாகப் பிரிக்கலாம் . ஒன்று , மேலை நாட்டு முறையில் 
அமைக்கப்பட்டுப் பல கிளைகளைக் கொண்டு விளங்கும் வங்கிகள் . 
இவற்றில் 1969 ஆம் ஆண்டு , நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட 14 
பெரிய வங்கிகளும் மற்றச் சில வங்கிகளும் அடங்கும் . மற்றொன்று 
நமது நாட்டில் தொன்றுதொட்டு வங்கிப் பணிகளை ஆற்றிவரும் 
எண்ணற்ற நாட்டுவங்கிகள் ( Indigenous Banks ) ஆகும் . இந்த 
வங்கிகள் மற்ற வாணிக வங்கிகள் போல் பெரும்பாலும் வைப்பு 
களை ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . இவைகளில் சில வாணிகத்தையும் 
வங்கித் தொழிலையும் இணைத்தே செய்து வருகின்றன . இந்த 
வங்கிகளுக்குக் கிளைகள் 

கிடையாது . 

என்றாலும் இவைகள் 
இந்தியப் பண அங்காடியில் தனியிடம் பெற்றுத் திகழ்கின்றன. 
வேளாண்மைக்குத் தேவைப்படும் கடன்களில் சுமார் 
வீதமும் , உள்நாட்டு வாணிகத்திற்குத் தேவையான நிதியில் 
50 சதவீதமும் இந்த வங்கிகளால் கொடுத்து தவப்படுகின்றன . 
இந்த வங்கிகள் தனிவங்கிகளாகச் செயல்படுகின்றன . 
மேலே குறிப்பிட்ட பெரிய வங்கிகளும் பெரும்பாலும் தங்கள் 
கிளைகளைப் பெரிய நகரங்களில் கொண்டு விளங்குகின்றன . 
இதனால் இவைகளுக்குள் தேவையற்ற போட்டி ஏற்படுகின்றது . 
இந்தியா போன்ற வேளாண்மையைப் பிரதானத் தொழிலாகக் 
கொண்ட நாட்டில் நாட்டுப்புறங்களில் மக்களின் சேமிப்பைத் 
திரட்ட வங்கிகள் கிளைகளை ஆரம்பிக்காதது நமது நாட்டு வங்கி 
முறையின் ஒரு குறைபாடாகக் கருதப்படுகின்றது . இந்த 
அடிப்படையில் தான் நமது நாட்டிற்குக் கிளை வங்கிமுறையே 
ஏற்றது என்று கூறப்படுகின்றது . இதற்குச் சில காரணங்களைக் 
குறிப்பிடலாம் , 


நாம் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


முதலாவதாக , நமது நாட்டு வங்கிகள் பொருளாதாரத் 
தேவைக்கு ஏற்ற அளவிற்கு வளர்ச்சி பெறவில்லை . வளர்ச்சி 
பெற்ற பொருளாதார நாடுகளின் வங்கி வளர்ச்சியை ஒப்பிட்டுப் 
பார்க்கும்போது இது புலப்படுகிறது . இங்கிலாந்து போன்ற 
நாடுகளில் 8 சதுர மைலுக்கு ஒரு வங்கி அலுவலகம் உள்ளது . 
ஆனால் , இந்தியாவிலோ 230 சதுர மைல்களுக்கு ஓர் அலுவலகம் 
தான் உள்ளது . இந்தியாவில் 1966 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் 
73 பட்டியல் வங்கிகள் ( Scheduled Banks ) 6415 கிளைகளுடனும் , 
27 பட்டியலில் சேர்க்கப்படாத வங்கிகள் 221 கிளைகளுடனும் 
செயல்பட்டன . ஆனால் , இங்கிலாந்தில் ஐந்து பெரிய வங்கிகள் 
மட்டும் சுமார் 9500 கிளைகளைக் கொண்டு விளங்குகின்றன . 
மக்கள் தொகையின் அடிப்படையில் பார்த்தால் இங்கிலாந்தில் 
4000 பேருக்கும் , அமெரிக்காவில் 7600 பேருக்கும் ஒரு வங்கி 
அலுவலகம் உள்ளது . ஆனால் , இந்தியாவில் 90,000 பேருக்கு ஒரு 
வங்கி அலுவலகம் தான் 

உள்ளது . 

இதிலிருந்து பரப்பிலும் 
மக்கள் தொகையிலும் பன்மடங்கு பெரிய இந்தியாவில் நிறைய 
வங்கிகள் ஏற்பட வேண்டும் என்பதும் , அதற்குக் கிளை வங்கி 
முறைதான் ஏற்றது என்பதும் தெளிவு . 

இரண்டாவதாக , நமது நாட்டில் வங்கிகள் பெரும்பாலும் 
நகரங்களிலேயே கிளைகளை அமைத்துள்ளன . சுமார் 80 சதவீத 
மக்கள் வேளாண்மையையே முதன்மைத் தொழிலாகக் கொண்டு 
வாழும் நமது நாட்டில் 5,65,000 கிராமங்கள் வங்கி 

வசதிகள் 
இல்லாமல் இருக்கின்றன . ஆதலின் நாட்டுப்புறங்களில் வங்கிப் 
பழக்கம் ஏற்படவும் , வங்கி வசதிகள் பெருகவும் கிளை வங்கி 
முறையே சிறந்ததாகும் . இப்போது நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட 
வங்கிகள் விரைந்து கிளைகளை ஏற்படுத்திக் கொண்டு வருகின்றன . 

மூன்றாவதாகப் பிற நாடுகளைப் போலவே நமது நாட்டிலும் 
வங்கி முறிவுகள் ஏற்பட்டு வந்திருக்கின்றன . இதனால் வங்கியின் 
மீது மக்களுக்குள்ள நம்பிக்கை போய் வங்கிப்பழக்கம் பாதிக்கப் 
படுகின்றது . 1940 ஆம் ஆண்டு 661 வங்கிகள் இருந்தன . ஆனால் , 
1971 ஆம் ஆண்டு அவை 85 ஆகக் குறைந்து விட்டன . இதற்கு 
இரு காரணங்கள் கூறலாம் . முதலாவதாக , இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
பின்பற்றிய இணைப்பு நடவடிக்கைகள் பயனளித்தது . இரண் 
டாவது , சிறிய வங்கிகள் முறிந்து போனது . கிளைகளைக் 
கொண்ட பெரிய வங்கிகள் தனி வங்கிகளைவிட வலுவானவை . 
நெருக்கடியைத் தாக்குப்பிடிக்கும் ஆற்றல் வாய்ந்தவை . இந்த 
வகையிலும் கிளை வங்கிமுறை சிறந்ததாகும் . 

நான்காவதாகத் திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்தைக்கொண்டு 
விளங்கும் நமது நாடு தொழில் , வேளாண்மை போன்ற துறை 


பல 
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களில் செய்துவரும் முதலீடு அதிகரித்துக் கொண்டே செல்கிறது . 
நான்காவது ஐந்தாண்டுத் திட்டத்தில் மட்டும் பொதுத் துறை 
யிலும் , தனியார் துறையிலும் செய்யப்படும் முதலீட்டின் அளவு 
மட்டும் ரூ . 22,635 கோடி ஆகும் . இந்த அளவு மூலதனத்தைப் 
பெற வங்கிகளும் தங்கள் பங்குகளை ஆற்ற வேண்டியது 
இன்றியமையாததாகின்றது . வங்கிகளின் வைப்புகளும் 1950-51 
ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1972 ஆம் ஆண்டுக்கு இடைப்பட்ட 
காலத்தில் சுமார் 73 மடங்குகள் அதிகரித்துள்ளன . திட்டமிட்ட 
பொருளாதாரம் வங்கி முறையில் புதிய போக்கையும் , நோக்கத் 
தையும் உண்டாக்கியிருக்கின்றன என்றால் அது மறுக்க 
முடியாததாகும் . பல கிளைகளைக் கொண்ட பெரிய வங்கிகளே 
இந்த நோக்கத்தை நிறைவேற்ற முடியும் . 
இறுதியாக , நாட்டுப்புறங்களில் தனிவங்கிகள் 

அமை 
யுமானால் அவற்றால் மக்களின் சேமிப்புகளை அதிக அளவில் 
திரட்ட முடியாது . அதோடு சிறிய அளவில் செயல்படும் இந்த 
வங்கிகளால் நம்முடைய சமுதாயத்தின் கடன் தேவையை எந்த 
அளவு நிறைவேற்ற முடியும் என்பதும் ஐயப்பாட்டிற்குரியதாகும் . 


அவை 


முதலீட்டு வங்கிமுறையும் கலப்பு வங்கிமுறையும் 

( Investment Banking and Mixed Banking ) 
வங்கியின் பணிகளின் அடிப்படையில் வங்கிகளை மூன்று வகை 
யாகப் பிரிப்பதுண்டு . 

1. வைப்பு வங்கிமுறை ( Deposit 
Banking ) . 2. முதலீட்டு வங்கிமுறை ( Investment Banking ) , 
3. கலப்பு வங்கிமுறை ( Mixed Banking )) என்பவையாகும் . 
வாணிக வங்கியின் முதன்மையான பணிகள் வைப்புகளை 
ஏற்பதும் , கடன் வழங்குவதும் , உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதும் 
என்று பார்த்தோம் . வங்கிகள் வாணிகத்திற்கும் தொழிலுக்கும் 
குறுகிய 

காலத்திற்குக் கடன் உதவி செய்கின்றன . வங்கிகள் 
மக்களின் சேமிப்பை வைப்புகளாகப் பெறுவதால் நீண்டகாலக் 
கடன் 

டன் கொடுக்க விரும்புவதில்லை . இப்படி வங்கிகள் மக்களிடம் 
வைப்புகளை ஏற்றுக் குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் கொடுக்கும் 
முேைய வைப்பு வங்கிமுறை எனப்படும் . ஆனால் , தொழில்களுக்கு 
நீண்ட காலத்திற்கும் நிதி தேவைப்படுகிறது . புதிய நிறுவனங்கள் 
அமைக்கவோ அல்லது தொழிலை மாற்றி அமைக்கவோ நிதி 
தேவைப்படலாம் . வாணிக 

வங்கிகள் இந்த நீண்ட காலத் 
தேவையை நிறைவேற்ற முன்வந்தால் அது முதலீட்டு வங்கி 
முறை எனப்படும் . ஒரு நாட்டின் தொழில் வளர்ச்சியில் 
வங்கிகள் பெரும்பங்கு ஏற்க வேண்டும் என்பதே இத்தகைய 
வங்கி முறையின் தோக்கமாகும் . வைப்பு வங்கிமுறையும் 
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முதலீட்டு வங்கிமுறையும் இணைந்து கலப்பு வங்கிமுறை 
உருவானது . கலப்பு வங்கிமுறையின்கீழ் வாணிக வங்கிகள் 
வைப்புகளை ஏற்றுக் குறுகியகாலக் கடன்களையும் நீண்டகாலக் 
கடன்களையும் அளிக்கின்றன . 


வைப்பு வங்கிமுறை 

வாணிக வங்கிக் கோட்பாட்டின்படி வங்கிகளின் முக்கிய 
பணி தொழில்களுக்கும் வாணிகத்திற்கும் குறுகிய காலக் கடன் 
தருவதேயாகும் . வாணிக வங்கிகள் தொழில்களுக்கும் வாணி 
கத்திற்கும் தேவைப்படும் நடைமுறை முதலையே ( Working 
Capital ) தந்துதவ முடியும் . மக்களிடம் வைப்புகளாகப் பெறும் 
பணத்தை வங்கிகள் அவர்கள் வேண்டும் போது 

திருப்பிக் 
கொடுக்கக் கடமைப்பட்டுள்ளன. வங்கிகள் எப்போதும் 
ரொக்கத் தன்மையைப் ( Liquidity ) பாதுகாக்க வேண்டும் . 
ரொக்க இருப்புத் தன்மைக்கு ஊறு நேர்ந்தால் மக்கள் நம்பிக்கை 
இழந்து வங்கிகளின் நிலைக்கு அது ஆபத்தாய் முடியும் . அதோடு 
மக்கள் தாங்கள் பாடுபட்டுச் சேர்த்த பணத்தைப் பாதுகாப்பிற் 
காவும் வங்கியில் போட்டு வைக்கிறார்கள் . இதனால் தான் வங்கிகள் 
எப்போதும் தங்கள் சொத்துகளில் கணிசமான பகுதியை 
ரொக்க இருப்பாக வைத்துக்கொண்டு செயல்பட வேண்டியது 
தவிர்க்க முடியாததாகின்றது . ஆனால் , இந்த முறையின் குறை 
பாடாகச் சுட்டிக்காட்டப்படுவது , வாணிக வங்கிகள் தொழில் 
வளர்ச்சிக்குத் தேவையான நிலைமுதல் ( Fixed Capital ) கொடுத்து 
உதவுவதில்லை என்பது தான் . எனவே சில குறிப்பிட்ட சூழ்நிலை 
களில் மட்டும் வைப்பு வங்கிமுறை ஒரு நாட்டிற்கு ஏற்றதாகக் 
கருதப்படுகிறது . 

முதலாவதாகத் தொழிலுக்கு வேண்டிய நிலைமுதலைக் 
கொடுத்துதவ நிறுவனங்கள் இருக்குமானால் வாணிக வங்கிகள் 
நீண்டகாலக் 

கடன் 

வழங்கவேண்டிய தேவையே இல்லை . 
இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளில் புதிய தொழில்கள் அமைக்கப் 
பட்ட போதும் , அதற்கான உதவிகளைச் செய்ய வெளியீட்டகங் 
கள் ( Issue Houses ) இருந்தன . இதன் மூலம் தனியார் எவரும் 
புதிதாக வெளியிடப்படும் பங்குகளை ( New Issues of Shares ) 
வாங்கலாம் . அதோடு இந்த வெளியீட்டகங்கள் வெளியிடப்படும் 
பங்குகளுக்கு உறுதி கொடுக்கும் ( Underwriting ) பணியையும் 
செய்தன . இதனைப்போலவே முதலீட்டு டிரஸ்டுகளும் ( Invest 
ment Trusts ) தொழிலுக்கு வேண்டிய நிலை முதலைக் கொடுப்பதில் 
உதவி புரிகின்றன . இத்தகைய நிறுவனங்கள் மக்களிடம் பெறும் 
தொகையைப் பல பெரிய நிறுவனங்களில் முதலீடு செய்வதால் 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 


461 


ஆபத்தும் பரவலாக்கப்படுகின்றது . இங்கிலாந்தில் சுமார் 300 
கூட்டுப் பங்கு நிறுவனங்கள் முதலீட்டு டிரஸ்டுகளாகச் செயல் 
படுகின்றன . அவற்றின் மொத்தச் சொத்துகள் ( Total Assets ) 
2000 மில்லியன் பவுண்டுகளுக்குமேல் இருக்கும் . 

இதைப் 
போலவே சுமார் 50 யூனிட் டிரஸ்டுகள் ( Unit Trust ) சிறு 
முதலீட்டாளர்களுக்கு உதவி புரிகின்றன . 1958 ஆம் ஆண்டிற்குப் 
பின் யூனிட் டிரஸ்டுகளின் அளவிலும் முதலீட்டிலும் அதிக 
வளர்ச்சி ஏற்பட்டுள்ளது . 


இரண்டாவதாக , நாட்டில் போதிய நிதிவசதியுடைய 
முதலீட்டாளர்கள் இருப்பார்களெனின் , நிலைமுதலுக்கு வாணிக 
வங்கிகள் உதவ வேண்டியிருக்காது . இங்கிலாந்து நாட்டில் 
தொழில் வளர்ச்சிக்கு முன்னரே வாணிக வளர்ச்சி ஏற்பட்டிருந் 
தது . இங்கிலாந்து தனது குடியேற்ற நாடுகளுடன் கொண்டிருந்த 
வாணிகத் தொடர்பின் காரணமாக அதிக இலாபத்தை ஈட்ட 
முடிந்தது . இதனால் முதலீட்டாளர்கள் மூலதனத்தை வைத்துக் 
கொண்டு முதலீட்டு வாய்ப்புகளைத் தேடவேண்டிய நிலையில் 
இருந்தனர் . அதோடு எப்படி முதலீடு செய்யவேண்டும் 
என்பதையும் அவர்கள் தெரிந்து வைத்திருந்தனர் . 
வாணிக வங்கிகள் ஏற்கனவே அமைக்கப்பட்ட தொழில்களுக்கு 
நிதியுதவி செய்ய மட்டும் தேவைப்பட்டன . 


எனவே 


மூன்றாவதாக , ஒரு நாட்டின் பொருளாதார வளர்ச்சி , அந்த 
நாட்டிலுள்ள தொழில்களை ஆரம்பிப்பவர்களின் மனப்பான்மை 
இவற்றைப் பொறுத்தும் வைப்பு வங்கி முறை அமையும் எனலாம் . 
பொதுமக்களிடமிருந்து பணத்தைப் பங்குகளாகப் பெற்றுத் 
தொழிலை ஆரம்பிக்க முடிந்தாலோ அல்லது ஏற்கனவே தொழிலில் 
கிடைத்துவரும் இலாபத்தைக் கொண்டே தொழிலை விரிவுபடுத்த 
முயன்றாலோ , வங்கிகளிடம் நீண்டகால நிதியுதவி பெறவேண்டிய 
தேவை இல்லை . தொழில் தனியார் நிறுவனமாகவோ அல்லது 
கூட்டு வாணிகமாகவோ ஆரம்பிக்கப்பட்டுத் தங்களுக்குத் தேவை 
யான மூலதனத்தைப் பெறமுடிந்தாலும் , நிலை முதலுக்குப் பிறரை 
எதிர்பார்க்க வேண்டியதில்லை . முதலீட்டாளர்கள் வங்கிகளின் 
கட்டுப்பாட்டையும் தலையீட்டையும் விரும்பாமையும் வைப்பு 
வங்கிமுறை ஏற்படுவதற்குரிய காரணமாகும் . 


து 


இறுதியாக , வங்கிகள் பெரும்பான்மை குறுகியகால வைப்பு 
களாகவே மக்களிடமிருந்து பெற்று , அதனைத் தொழில்களின் 
நீண்டகாலத் தேவைக்குக் கொடுப்பது நியாயமற்றதாகக் கருதப் 
படுகின்றது . இதனால் வாடிக்கைக்காரர்கள் வேண்டும்போது 
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பணம் கொடுக்க முடியாமல் போகலாம் . அல்லது வாணிக நிலை 
களில் ஏற்படும் மாறுதல்களினால் தொழில்கள் நஷ்டமடையலாம் . 
இது கடன் உதவி செய்த வங்கிகளையும் பாதிக்கும் . இதனால் 
வங்கிகள் நீண்டகாலக் கடனைத் தவிர்ப்பது நன்மையாகும் . 


ஆனால் , முதல் உலகப் போருக்குப்பின் இங்கிலாந்தில் கூடச் சில 
மாறுதல்கள் தோன்ற ஆரம்பித்திருக்கின்றன. 1929 ஆம் ஆண்டில் 
ஏற்பட்ட உலகப் பெருமந்தத்தின்போது , வாணிக வங்கிகளிட 
மிருந்து குறுகியகாலக் கடன் பெற்ற நிறுவனங்கள் கடனைத் 
திருப்பித்தர முடியவில்லை . இதனால் வங்கிகள் தங்கள் கடனை அந்த 
நிறுவனங்களின் பங்குகளாக மாற்றிக்கொண்டன . இப்போதுகூடப் 
பெரிய ஐந்து வாணிக வங்கிகளும் தொழில் நிறுவனங்களின் கடன் 
பத்திரங்களிலும் பங்குகளிலும் கணிசமான அளவு முதலீடு செய் 
திருக்கின்றன . இந்த மாறுதலுக்கான அடிப்படைக் காரணத்தைச் 
சற்று விளக்கமாகக் காண்போம் . 1890 இலிருந்து 1918 ஆம் 
ஆண்டுவரை வங்கித் துறையில் இங்கிலாந்தில் ஏற்பட்ட இணைப்பு 
இயக்கத்தின் விளைவாக வங்கிகளின் கடன் கொள்கையில் மாற் 
றங்கள் ஏற்பட்டன. கடன் வழங்குவதில் சீர்மையும் , ஒழுங்கும் , 
கட்டுப்பாடும் அதிகரித்தன . ஆனால் , பொருளாதார மந்தம் 
காரணமாகத் தொழில்கள் பாதிக்கப்பட்டு வாணிக நடவடிக்கை 
கள் குறையவும் , பழைய முறைகளைப் பின்பற்றி இலாப நோக் 
கத்திற்குக் கடன் கொடுப்பது முடியாததாகிவிட்டது . 

வாணிகம் 
சீர்பட ஆரம்பித்த 1934இலிருந்து 1937 ஆம் ஆண்டுகள்வரைகூடத் 
தாங்கள் நினைத்த அளவுக் கடனை வாணிக வங்கிகள் கொடுக்க 
முடியவில்லை . பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவதற்காக வங்கிக் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் அரசியல் கொள்கை இன்னும் நிலையை 
மோசமாக்கியது . இதனால் வர்ணிக வங்கிகளின் குறைகடன் நிலை 
( Underlent Position ) கடன் கொள்கைகளில் மாறுதல்களுக்குக் 
காரணமாயிற்று . கடன் வாய்ப்புகள் ஆதாயமுள்ளதாகவும் பாது 
காப்பானதாகவும் இருந்து நிதி வசதிகள் போதுமானதாக இருக்கு 
மானால் பழைய முறைகளைக் கடைப்பிடிக்க வேண்டியதில்லை என்று 
வாணிக வங்கிகள் எண்ணத்தலைப்பட்டன . இதன் விளைவாக 
முதல்தரத் துணை ஈட்டின் ( First Rate Collateral Security ) பேரில் 
தொழில்களுக்குத் தேவையான நிலை முதலுக்குத் தற்காலிகமாகக் 
கடன் தர முன்வந்தன . சொத்துகளை அடமானம் வைத்தல் , 
ஆயுள் காப்பீட்டுப் பத்திரங்கள் முதலியவை இத்தகைய ஈடு 
களாகக் கருதப்படுகின்றன . அதோடு பங்கு மாற்றுச்சந்தை ( Stock 
Exchange ) வளர்ச்சி பெற்றதன் விளைவாக ரொக்கத் தன்மையைப் 
பாதுகாக்க வங்கிகள் தானே கடன் தீர்க்கும் பத்திரங்களாகிய 
( Self Liquidating Papers ) வாணிக உண்டியல்களையும் கருவூல 
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உண்டியல்களையும் நம்பியிருக்கவேண்டிய நிலை மாறியது . தொழில் 
நிறுவனங்களின் பத்திரங்களை வேறு வங்கிகளுக்கு மாற்றவோ 
அவற்றை 

வைத்து 

மையவங்கியிடமிருந்து கடன் 
வாங்கவோ முடியும் . 


ஈடாக 


இங்கிலாந்தின் மையவங்கியின் போக்கிலும் இத் துறையில் 
சில மாறுதல்கள் ஏற்பட்டுள்ளன . 1931 ஆம் ஆண்டு அமைக்கப் 
பட்ட மாக்மில்லன் நிதி , மற்றும் தொழிற்குழு ( Macmillan 
Committee on Finance and Industry ) தொழில்களுக்கு மூலதனம் 
அளிப்பதற்காகத் தனி நிறுவனங்கள் ஏற்படுத்தவேண்டும் என்ற 
கருத்தை வெளியிட்டது . பொருளாதார மந்தகாலத்தில் ( 1929-35 ) 
தொழில்களுக்கு உதவுவதற்காக இருநிறுவனங்கள் ஏற்படுத்தப் 
பட்டன. அவை ‘ வங்கித் தொழில் முன்னேற்ற நிறுவனம் 


( Bankers Industrial Development Company ) , கடன் பத்திரங்கள் 
நிர்வாக டிரஸ்ட் ( Securities Management Trust ) ஆகும் . வங்கிகள் 
தொழில் முன்னேற்ற நிறுவனம் இங்கிலாந்து வங்கி ( Bank of Eng 
land ) மற்ற வாணிக வங்கிகள் மூலதனம் செலுத்தி ஆரம்பிக்கப் 
பட்ட நிறுவனமாகும் . தொழில் நிறுவனங்களுக்கும் வாணிகத்திற் 
கும் நிதியுதவி செய்வது இதன் நோக்கமாகும் . கடன் பத்திரங்கள் 
நிர்வாக டிரஸ்ட் இங்கிலாந்து வங்கியின் துணை நிறுவனமாக ஆரம் 
பிக்கப்பட்டது . இதன் நோக்கம் 

இதன் நோக்கம் தொழில்களுக்கு ஆலோசனை 
வழங்குவதும் , தொழில் சீர்திருத்தத் திட்டங்களை ஆராய்வது 
மாகும் . 1945 ஆம் ஆண்டு , மேலும் இரண்டு நிறுவனங்கள் அமைக் 
கப்பட்டன . ஒன்று ‘ தொழில் வாணிக நிதிக்கழகம் ( Industrial and 
Commercial Finance Corporation ) ஆகும் . இதன் மூலதனத்தை 
இங்கிலாந்து வங்கியும் மற்ற வாணிக வங்கிகளும் செலுத்தின . 
இதன் நோக்கம் சிறிய , நடுத்தரத் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு நீண்ட 
கால முதல் தேவையை நிறைவேற்றுவதாகும் . மற்றது தொழில் 
நிதிக் கழகம் ( Finance Corporation for Industry ) ஆகும் . இதற் 
கான மூலதனத்தை இங்கிலாந்து வங்கியும் , முதலீட்டு டிரஸ்டு 
களும் , காப்பீடு நிறுவனங்களும் செலுத்தின . இது பேரளவுத் 
தொழில்களின் வளர்ச்சியை விரைவுபடுத்தவும் சீரமைப்பதற்கும் 
அமைக்கப்பட்டது . இதிலிருந்து கடந்த கால் நூற்றாண்டுக் 
காலத்தில் இங்கிலாந்து வங்கித் தொழிலுக்கு மூல தனம் கிடைப் 
பதற்காகக் காட்டிவரும் ஆர்வத்தை அறிந்து கொள்ளலாம் . இங்கி 
லாந்தின் மூலதன அங்காடியின் ( Capital Market ) உறுப்புகளாக 
முதலீடு செய்யச் சேமிக்கும் பொதுமக்கள் , இங்கிலாந்து வங்கி , 
வாணிக வங்கிகள் , முதலீட்டு டிரஸ்டுகள் , காப்பீட்டு நிறு 
வனங்கள் , ஓய்வு நிதிகள் , கட்டிடக் கழகங்கள் முதலியன விளங்கு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


முதலீட்டு வங்கிமுறை ( Investment Banking ) 


இங்கிலாந்து நாட்டில் ஏற்பட்ட தொழிற்புரட்சி , ஐரோப்பாக் 
கண்டத்திலுள்ள மற்ற நாடுகளின் தொழில் முன்னேற்றத்திற்கு 
அடிகோலியது . ஜெர்மானிய நாடு தனது தொழில் முன்னேற்றத் 
திற்கு முயன்ற போது இங்கிலாந்து நாட்டில் தனிப்பட்ட முதலீட் 
டாளர்கள் கையில் முதல் இருந்தது போல் இருக்கவில்லை . எனவே , 
நாட்டைத் தொழில்மயமாக்குவதற்கு வங்கிகளைத்தான் நம்ப 
வேண்டியிருந்தது . அப்படி முதல் வைத்திருந்தவர்களும் நேரடி 
யாகத் தாங்களே தொழிலில் முதலீடு செய்ய விரும்பவில்லை . 
தனால் வாணிக வங்கிகள் இந்தப் பணியை மேற்கொண்டு முத 
லீட்டாளர்களுக்கு நீண்டகாலக் கடன் கொடுக்க முன்வந்தன . 
இதுவே ஜெர்மனியில் முதலீட்டு வங்கிமுறை வளரக் காரண 
மாயிற்று . 


கடன் 


ஜெர்மனியில் தற்போது வாணிக வங்கிகள் எல்லாப் பணி 
களையும் செய்கின்றன . வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளல் , உண்டி 
யல்களைக் கழிவு செய்தல் , குறுகியகால நீண்டகாலக் 
கொடுத்தல் , தொழில் நிறுவனங்களின் பங்குகளை வாங்குதல் , 
கடன் பத்திரங்களில் முதலீடு செய்தல் ஆகிய பணிகளைச் செய் 
கின்றன . ஜெர்மானிய வங்கிகளின் வளர்ச்சியில் மூன்று நிலைகளைக் 
குறிப்பிடலாம் . முதல் நிலை , பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் மத்திய 
காலத்திலிருந்து ஒரு கால் நூற்றாண்டுவரை ஆகும் . இந்தக் 
காலத்தில் ஏற்பட்ட வங்கிகள் எல்லாம் தொழில் முன்னேற்றத் 
தையே தமது முக்கிய நோக்கமாகக்கொண்டு பணியாற்றின . 
அவைகள் தங்கள் மூலதனத்தையும் இருப்புகளையும் கொண்டே 
செயல்பட்டன . வாணிக வங்கிகள் வங்கிகளாகப் பணியாற்றி 
யதைவிட முதலீட்டு டிரஸ்டுகளாகச் செயல்பட்டன என்பதே 
பொருத்தமுடையதாகும் . வங்கிகள் எப்படித் தொழிலுக்கு 
உதவின என்று பார்ப்போம் . வங்கி ஒரு நிறுவனத்தின் திட்டங் 
களை ஏற்றுக்கொண்டு அதற்கு உதவத் தீர்மானித்தால் அதற் 
கென்று ஓர் அமைப்பை ( Consortium ) ஏற்படுத்தும் . அதில் மற்ற 
வாணிக வங்கிகளும் தனியாரும் உறுப்பினர்களாக இருப்பார்கள் . 
இந்த அமைப்பை ஏற்படுத்திய வங்கி பிறகு நிறுவனத்தின் பங்கு 
களை விற்கும் . இந்த அமைப்பின் உறுப்பினர்கள் பங்குகளை வாங்கிக் 
கொள்வார்கள் . இதனால் நிறுவனத்தின் ஆபத்துகள் பரவ 
லாக்கப்படுகின்றன . இந்த அமைப்பு ஒரு குறிப்பிட்ட காலம் 
வரையே செயல்படும் . வங்கிகளும் கடன்பத்திரங்களையோ பங்கு 
களையோ ஒரு குறிப்பிட்ட காலம்வரையே வைத்திருக்கும் . பிறகு 
பங்குமார்க்கெட்டில் விற்றுவிடும் . இது தவிர வங்கிகள் தொழில் 
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நிறுவனங்களுக்கு வேண்டிய நடைமுறை முதலையும் கொடுத் 
துதவின . 

வங்கிகள் தங்கள் நலன்களைப் பாதுகாப்பதற்காக 
வேண்டித் தொழில் நிறுவனங்களின் நடவடிக்கைகளைக் கண் 
காணித்து வந்தன . இதற்காக வங்கியின் பிரதிநிதியாக ஒருவர் 
நிறுவனத்தின் மேற்பார்வையாளர் குழுவில் பணிபுரிவார் . இந்த 
முதலீட்டு வங்கிமுறைதான் ஜெர்மனியின் விரைவான தொழில் 
முன்னேற்றத்திற்குப் பெரிதும் காரணமானது என்பது மறுக்க 
முடியாத உண்மையாகும் . 


மிக 


முதலீட்டு வங்கிமுறையின் வெற்றிக்குச் சில காரணங்களைக் 
குறிப்பிடலாம் . முதலாவதாக , ஜெர்மானிய வங்கிகள் 
அதிக மூலதனத்தோடு செயல்பட்டன . இதனால் வங்கிகள் நீண்ட 
காலக் கடன்களைத் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு வழங்கவும் , 
அவற்றின் பங்குகள் , 

கடன் 

பத்திரங்கள் முதலியவற்றில் 
முதலீடு செய்யவும் முடிந்தது . இரண்டாவதாக , முதலீட்டு 
வங்கிகள் நிறுவனத்தின் 

நிறுவனத்தின் எதிர்காலத் திட்டத்தையும் செயல் 
முறைகளையும் நன்கு ஆராய்ந்த பின்னரே 

கடன் 

உதவி 
செய்யவோ அல்லது பங்குகளை வாங்கவோ முன்வந்தன . அதோடு 
இரகசிய இருப்புகளை வைத்திருந்து நெருக்கடி காலத்தில் பயன் 
படுத்திக் கொண்டன . மூன்றாவதாகத் தொழில் நிறுவனங்களை 
அமைக்கும்போது ஏற்படும் ஆபத்துகளைத் தாங்குவதற்காக 
அதில் எல்லா வங்கிகளும் பங்கேற்றன . இதனால் ஆபத்துகள் 
பரவலாக்கப்பட்டன . 

இறுதியாக , இந்த முதலீட்டு வங்கிகள் 
திறமையும் அநுபவமும் நேர்மையும் வாய்ந்தவர்களால் 
நிர்வகிக்கப்பட்டு வந்தன . இதனால் வங்கிகள் முதலீட்டாளர் 
களின் முழுநம்பிக்கையைப் பெற்று அவர்களுக்குத் தம்மாலியன்ற 
உதவி செய்ய முடிந்தது . 


இதனால் முதலீட்டு வங்கிமுறை குறைபாடேயின்றிச் செயல் 
பட்டதாகக் கருதிவிடக் கூடாது . முதலீட்டு வங்கிகள் எண்ணற்ற 
தொழில் நிறுவனங்களை அமைக்க முன்வந்ததால் தொழில் 
துறையில் முற்றுரிமைகள் ஏற்பட்டன . தொழில் நிறுவனங்களின் 
பங்குகளை வாங்குதல் , நீண்டகாலக் கடனுதவி 

செய்தல் , 
நடைமுறை முதலைக் கொடுத்து தவுதல் ஆகிய நடவடிக்கைகளால் 
வங்கிகள் அவற்றின் மீது அளவற்ற கட்டுப்பாட்டைச் செலுத்த 
முடிந்தது . இதனால் தொழில் நிறுவனங்கள் விருப்பம் போலச் 
செயல்பட முடியவில்லை . ஜெர்மானிய வங்கிகள் இலாப நோக் 
கத்தோடு செயல்பட்டதால் , பங்குகள் விற்பனையில் ஊக வாணிக 
மும் ஏற்பட்டது . 

30 
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கலப்பு வங்கிமுறை ( Mixed Banking ) 

ஜெர்மானிய வங்கி வளர்ச்சியின் இரண்டாவது நிலை 
பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் கடைசிக் 

காற்பகுதிக்கும் 
முதல் உலகப்போருக்கும் இடைப்பட்ட காலமாகும் . இந்த 
ஆண்டுகளில் வங்கிகள் பெருமளவில் மக்களிடமிருந்து வைப்புகளை 
ஏற்று வைப்பு வங்கிமுறையையும் பின்பற்ற ஆரம்பித்தன . 
இதனால் வைப்பு வங்கிமுறையும் , முதலீட்டு வங்கிமுறையும் 
இணைந்து கலப்பு வங்கிமுறை ஏற்பட்டது . வங்கிகள் குறுகிய 
காலக் கடனும் நீண்டகாலக் கடனும் தொழில் நிறுவனங்களுக்குக் 
கொடுத்துதவின . குறுகியகால வைப்புகளைக் குறுகியகாலக் கடன் 
கொடுப்பதற்கும் , மூலதனத்தையும் இருப்புகளையும் நீண்டகாலக் 
கடன் கொடுப்பதற்கும் பயன்படுத்தியதால் வங்கிகள் சிக்கலின்றிச் 
செம்மையாகச் செயல்பட்டன . இதனால் தொழில்களுக்கு நடை 
முறை முதல் , நிலை முதல் ஆகிய இரண்டும் கிடைத்தன . இந்த 
முறையின்கீழ்த் தொழில் நிறுவனங்களை அமைப்பதற்கு வங்கிகள் 
உதவுகின்றன . அவற்றின் பங்குகளிலும் பத்திரங்களிலும் முதலி 
செய்யப்படுகின்றன . பங்குகளுக்கு வங்கிகள் உறுதி கொடுக்கவும் 
முன்வருகின்றன . தொழில் நிறுவனங்கள் விரிவுபடுத்தப்படுவதற் 
கான ஆலோசனைகளையும் வங்கிகள் வழங்குகின்றன . 


முதல் 


கடன் 


ஜெர்மானிய வங்கிகளின் வளர்ச்சியின் மூன்றாவது நிலையாக 

உலகப்போருக்குப்பின் உள்ள காலத்தைக் கூறலாம் .. 
இந்தக் காலத்தில் தான் கலப்பு வங்கிமுறை செல்வாக்கிழந்து 
வைப்பு வங்கிமுறை சிறப்புப் பெற்றிட ஆரம்பித்தது . உலகப் 
போர்களின் போது நிதிக்கு ஏற்பட்ட தேவையின் காரணமாக 
வங்கிகள் வாணிகத்திற்கும் தொழிலிற்கும் அதிகமாகக் கடன் 
உதவி செய்ய முடியவில்லை . வாணிக வங்கிகள் அரசிற்கு அதிக 
மாகக் கொடுத்திருந்தன . 

வணிகர்களும் தொழில் 
நிறுவனங்களும் வங்கிகளில் நிறையப் பணம் போட்டு வைத்திருந் 
தனர் . 

ஆனால் , 1948 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட செலாவணிச் 
சீர்திருத்தத்தில் ( Currency Reform ) பணத்தின் அளவு கணிச 
மாகக் குறைக்கப்பட்டு விலைகள் , கூலிகள் முதலியவை பழைய 
நிலைக்குக் கொண்டுவரப்பட்டன . இதனால் வாணிகமும் 
தொழிலும் வங்கிக் கடனை நம்பவேண்டியதாயிற்று . செலாவணிச் 
சீர்திருத்தத்தினால் , வங்கிகளின் வைப்புகள் குறைந்தன என்றாலும் 
அதற்குப்பின் ஏற்பட்ட கடன் பெருக்கத்தால் வைப்புகளின் 
அளவு அதிகரிக்க ஆரம்பித்தது . 1948 ஆம் ஆண்டு டிசம்பரில் 
நடப்பு வைப்பு 2893 மில்லியன் மார்க்குகளாக இருந்தது 
1952 ஆம் ஆண்டு நவம்பரில் 5524 மில்லியன் மார்க்குகளாகவும் 
தவணை வைப்புகள் இதே காலத்தில் 383 மில்லியன் மார்க்கு 


வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 
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களாயிருந்து 4463 மில்லியன் மார்க்குகளாகவும் அதிகரித் 
துள்ளன . முதல் உலகப்போருக்கு முன் ஜெர்மானிய வங்கிகள் ,, 
தொழில் நிறுவனங்களின் பங்குகளிலும் , கடன்பத்திரங்களிலும் 
அதிக முதலீடு செய்திருந்தன . ஆனால் , இப்போது வங்கிகளிட 
மிருக்கும் இத்தகைய கடன் பத்திரங்களின் அளவு பாதியாகக் 
குறைந்துவிட்டது . 1913 ஆம் ஆண்டு , 

வாணிக 

வங்கிகளின் 
இருப்புநிலைக் குறிப்பில் ( Balance Sheet ) 6.6 சதவீதமாக 
இருந்த கடன் பத்திரங்கள் 1952 ஆம் ஆண்டு 3.3 சதவீதமாகக் 
குறைந்தன . 


கலப்பு வங்கிமுறையின் குறைபாடுகளும் குறிப்பிடத் 
தக்கவை . இந்த முறை வணிகர்களுக்கு நன்மை பயப்பதாகத் 
தோன்றலாம் . ஆனால் , வங்கிகளுக்கு இதனால் ஏற்படும் ஆபத்து 
களையும் நஷ்டங்களையும் மறத்தல் கூடாது . குறிப்பிட்ட ஒரு 
தொழில் நிறுவனத்திற்கு நீண்டகாலக் கடன் கொடுத்துவிட்டால் , 
அந்த நிறுவனத்தின் தொழில் நடவடிக்கைகளை ஆர்வத்தோடு 
கவனிக்க வேண்டிய பொறுப்புகளை வங்கிகள் சுமக்க வேண்டிய 
தாயிற்று . அப்படிக் கடன் கொடுத்த பிறகு வருமுன் காத்து 
நஷ்டத்தைத் தவிர்ப்பது என்பது வங்கிக்கு இயலாத செயலாகும் . 
ஐரோப்பாவில் கலப்பு வங்கிமுறையால் விளைந்த நன்மைகள் 
அதிகம் 

என்று சொல்லமுடியாது . உலகப் பெருமந்தத்தின் 
காரணமாகக் கலப்பு வங்கிமுறையின் குறைபாடுகள் வெளிப் 
பட்டன . தொழில் துறையில் ஏற்பட்ட நஷ்டம் வங்கித்துறை 
யிலும் நஷ்டத்தை ஏற்படுத்தியது . இதனால் பல நாடுகளிலும் 
கலப்பு வங்கி முறையால் கடுமையான வங்கி நெருக்கடி ஏற்பட்டது 
என்ற கருத்து வலுப்பெற்றது . கலப்பு வங்கிகள் தங்கள் வைப்பு 
வங்கி முறையையும் தொழில் முதலீட்டு டிரஸ்டுகளாகச் செயல் 
படுவதையும் பிரிக்கச் சட்டபூர்வமான நடவடிக்கைகள் எடுக்கப் 
பட்டன . இங்கிலாந்து நாட்டு வாணிக வங்கிகள் நெருக்கடியைத் 
தாக்குப்பிடிக்க முடிந்தது வைப்பு வங்கிமுறையின் சிறப்பிற்குச் 
சான்றாக அமைந்தது . 


இந்தியாவும் கலப்பு வங்கிமுறையும் 
ஜெர்மனியில் வாணிக வங்கிகள் ஆற்றிய பணிகளால் 
தொழில் வளர்ச்சி அதிகரித்ததைச் சுட்டிக்காட்டி இந்தியாவி 
லுள்ள வாணிக 

வங்கிகளும் கலப்பு 

கலப்பு வங்கிமுறையை மேற் 
கொண்டு , நாட்டைத் தொழில்மயமாக்க வேண்டும் என்ற 
கருத்து வலுப்பெற்று வருகின்றது . இதற்குக் காரணம் நமது 
வாணிக வங்கிகள் பெரிய தொழில்களுக்கு அதிக அளவில் நிதி 
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யுதவி செய்திருப்பதுதான் . வாணிக வங்கிகள் குறைந்த அளவு 
தொழிலுக்கு உதவுவதற்கான காரணத்தைச் சற்று ஆராய்வோம் . 
முதலாவதாக , 

வாணிக வங்கிகள் தங்கள் செலுத்தப்பட்ட 
மூலதனத்தையும் இருப்புகளையும் பயன்படுத்தித் தொழில் 
நிறுவனங்களின் பங்குகளையும் கடன் பத்திரங்களையும் வாங்கி , 
பிறகு பொது மக்களுக்கு விற்றுவிடலாம் என்றாலும் , பழமை 
விரும்பும் கொள்கை காரணமாக இதைச் செய்வதில்லை . வங்கிகள் 
தொழில் நிறுவனங்களின் பங்குகளுக்கும் கடன் பத்திரங்களுக்கும் 
அதிக அளவில் உறுதியளிப்பதோ ( Underwrite ) அல்லது இவை 
களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு கடன் அளிப்பதோ கிடையாது . 
இரண்டாவதாகத் தொழில் நிறுவனங்கள் நிலைமுதல் முழுவதும் 
நடைமுறை முதலில் பெரும்பகுதியும் தாங்களே தயார் செய்து 
கொள்ள வேண்டிய அல்லது மிக அதிக வட்டிக்கு வெளியில் 
வாங்க வேண்டிய நிலையிலுள்ளன . இதற்குக் காரணம் வங்கிகள் , 
இயந்திரங்கள் , தொழிற்சாலை போன்றவற்றை ஈடாக வைத்துக் 
கொண்டு கடன் தர முன்வராதது தான் . இயந்திரங்கள் , தொழிற் 
சாலை முதலியவற்றின் மதிப்பைச் சரியாக வங்கிகளால் நிர்ணயிக்க 
முடிவதில்லை . மூன்றாவதாக , மேல் நாடுகளில் இருப்பதுபோல் 
அல்லாமல் நமது நாட்டு வங்கிகள் தனிநபரின் நேர்மை , நாணயம் 
முதலியவற்றிற்கு முக்கியத்துவம் கொடுக்காமல் , 

சரியான ஈடு 
கிடைத்தால் மட்டுமே கடன் கொடுக்கின்றன . நான்காவதாக , 
வாணிகமும் தொழிலும் கடன் பெறுவதற்கு வாணிக வங்கி 
களையே நாடுவதால் போட்டி ஏற்படுகின்றது . இந்தப் போட்டி 
யில் சமீபகாலம் வரை தொழிலுக்கு அதிகக் கடன் கிடைக்கவில்லை ; 
இப்போதுதான் கிடைக்க ஆரம்பித்திருக்கிறது . மொத்தக் 
கடனில் பாதி தொழில்களுக்குக் கிடைக்கின்றன . ஐந்தாவதாக , 
இந்தியாவிலுள்ள வங்கிகள் தொழில்நுட்ப நிபுணர்களின் 
உதவியைக்கொண்டு , கடன் வேண்டிவரும் தொழில் நிறுவனங் 
களின் சொத்துகளையோ நிலையையோ ஆராய்வதில்லை . ஆறாவ 
தாகத் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு வாணிக வங்கிகள் கொடுக்கும் 
கடன் குறுகியகாலக் கடனாகவே உள்ளது . இதற்குக் காரணம் 
குறுகியகால வைப்புகளிலிருந்து தான் கடன் செலுத்தப் 
படுகின்றது . 

வாணிக 

வங்கிகள் தொடர்ந்து அந்தக் கடனை 
நீடித்துக்கொண்டே போக விரும்பினாலும் , வாடிக்கைக்காரர்கள் 
பணம் திரும்பப்பெற விரும்புவதால் , இது முடியாமற் போகிறது . 
இதனால் தொழில் நிறுவனங்களும் பழைய கடனைப் புதிய கடனாக 
மாற்றிக் கொள்வதில் ஒரு நிலையற்ற தன்மை காணப்படுகிறது . 
இறுதியாக , வாணிக வங்கிகள் தாங்கள் வழங்கும் கடனுக்கு அதிக 
வட்டி வசூலிக்கின்றன . நாட்டுப்புற வங்கிகளிடமிருந்தும் மற்ற 
வணிகர்களிடமிருந்தும் பெறும் கடனுக்கோ இன்றும் அதிக வட்டி 
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செலுத்த வேண்டியுள்ளது . இது தவிரத் தொழில் நிறுவனங்கள் 
பொது மக்களிடமிருந்து ஆறு மாதம் அல்லது ஒரு வருட காலத் 
திற்கு வைப்புகளையும் ஏற்றுக்கொள்கின்றன . ஆனால் , இது 
தொழில் நிறுவனங்களின் தேவைக்குப் போதுமானதாக இல்லை . 
அதோடு அந்த வைப்புகளுக்குப் போதிய பாதுகாப்பும் இருப்ப 
தாகச் சொல்ல முடியாது . 

நாம் மேலே கூறிய காரணங்களின் அடிப்படையில் தான் 
வாணிக வங்கிகள் தொழிலுக்குக் கடனு தவி செய்வதில் 
அதிகம் ஈடுபட வேண்டும் என்று கூறப்படுகின்றது . ஜெர் 
மானிய வங்கிகளைப்போன்று நமது வங்கிகளும் தொழில் 
நிறுவனங்கள் பங்குகளையும் கடன் பத்திரங்களையும் வெளியிடு 
வதில் உதவ வேண்டும் . நமது நாட்டிலுள்ள பெரிய வாணிக 
வங்கிகள் ஜெர்மானிய வங்கிகளைப்போல ஒரு குழுவை அமைத்துக் 
கொண்டு செயல்பட வேண்டும் . இதனால் தொழில் நிறுவனங் 
களின் பங்குகள் , பத்திரங்கள் முதலியவற்றில் முதலீடு செய்யும் 
பொதுமக்களுக்கும் நம்பிக்கை அதிகரிக்கும் . 

இதற்கு மேல் 
வாணிக வங்கிகளுக்கும் தொழில் நிறுவனங்களுக்கும் நெருங்கிய 
தொடர்பு இருக்கவேண்டும் . இக் கருத்தை வலியுறுத்திப் 
பேராசிரியர் எஸ் . ஜி . பனந்திகர் ( S. G. Panandikar ) , டாக்டர் 
முரஞ்சன் ( Dr. Muranjan ) போன்றவர்கள் கூறியுள்ளார்கள் . 

ஆனால் , இந்திய வாணிக வங்கிகள் கலப்பு வங்கிமுறையை 
மேற்கொள்வதிலுள்ள இடர்ப்பாடுகளையும் நாம் குறிப்பிடாமல் 
இருப்பதற்கில்லை . நமது வங்கிகளை ஜெர்மானிய வங்கிகளோடு 
ஒப்பிட முடியாது . நமது வங்கிகளின் அளவு சிறியதாகவும் 
மூலதனம் குறைவாகவும் உள்ளது . நமது வங்கி வைப்புகள் 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதற்குப் பின் அதிகரித்துள்ளது என்றா 
லும் , குறுகியகால வைப்புகளை வைத்துக்கொண்டு நீண்டகால 
முதலீட்டில் ஈடுபட முடியுமா என்பதும் ஐயப்பாட்டிற்குரியது . 
அதோடு தொழில்நுட்ப நிபுணர்களைக் கொண்டு தொழில் 
நிறுவனங்களின் திட்டங்களையும் எதிர்கால நடிவடிக்கைகளையும் 
ஆராய்ந்து , கடனுதவி செய்யும் வசதியை நமது வாணிக வங்கிகள் 
பெற்றிருக்கவில்லை . எல்லாவற்றிற்கும் மேலாக , நீண்ட பயிற்சி 
யும் அரிய நிர்வாகத் தேர்ச்சியும் கொண்டவர்களின் மேற்பார்வை 
யில் நமது வாணிக வங்கிகள் இயங்கினால் தான் கலப்பு வங்கி 
முறையால் நலம்பெற முடியும் . நமது வங்கிகளும் பல இணைக்கப் 
பட்டும் , சில நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டும் , கிளைகள் விரிவாக்கப் 
பட்டும் வளர்ச்சியடைந்துகொண்டு வருகின்றன . இன்றும் 
மேலை நாடுகளைப் போன்ற வளர்ச்சிபெற்ற வங்கி முறையை நாம் 
அமைத்துவிட்டதாகக் கூறமுடியாது . சமீபகாலமாக 

நமது 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நாட்டில் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு உதவி செய்யத் தனி 
அமைப்புகள் தோன்றியுள்ளன . ஆகவே வாணிக வங்கிகள் 
வாணிகம் , தொழில் முதலியவற்றிற்குக் குறுகியகாலக் கடன் 
கொடுப்பதில் தம் கவனத்தைச் செலுத்துதல் போதுமானது . 
இந்தக் காரணங்களுக்காக நமது வங்கிகள் கலப்பு வங்கி 
முறையைப் பின்பற்ற வேண்டியதில்லை 

சிலரின் 
வாதமாகும் . 


என்பது 


என்று 


நமது நாட்டில் வாணிக வங்கிகள் நேரடியாக நீண்டகாலக்கடன் 
கொடுத்து உதவுவதில்லை என்றாலும் வேறு சில வகைகளில் அவை 
கள் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு உதவுகின்றன . தொழில் நிறுவனங் 
களுக்குக் குறுகியகாலக் கடனாக அளிக்கப்படுபவை புதுப்பிக்கப் 
படுவதால் கடனின் காலம் நீட்டிக்கப்படுகின்றது ; மற்றொன்று , 
இந்த வங்கிகள் மறைமுகமாகத் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு உதவு 
வது . இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளில் தொழிலுக்கு நீண்டகாலக் 
கடன் கொடுத்து தவத் தனி நிறுவனங்கள் ஏற்படுத்தப்பட்டது முன் 
னரே விளக்கப்பட்டுள்ளது . இதைப்போலவே தனி நிறுவனங்கள் 
இந்தியாவிலும் ஏற்படுத்தவேண்டும் 

மையவங்கி 
விசாரணைக் குழு ( Central Banking Enquiry Committee ) 1931 ஆம் 
ஆண்டே பரிந்துரைத்தது . இதனைப் பின்பற்றி 1948 ஆம் ஆண்டு , 
தொழில் நிதிக் கழகம் ( Industrial Finance Corporation ) ரூபாய் 
10 கோடி மூலதனத்தோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இந்த நிதிக் 
கழகம் தொழில் நிறுவனங்களுக்குக் கடனுதவி செய்கின்றது . 
மூலதன அங்காடியில் தொழில் நிறுவனங்கள் பெறும் கடனுக்கு 
உத்தரவாதமளிக்கின்றது . தொழில் நிறுவனங்களின் பங்குகள் , 
பத்திரங்கள் முதலியவற்றிற்கு உறுதிமொழி அளிக்கின்றது . இந்த 
நிதிக் கழகம் பெரிய தொழில்களுக்கு உதவியளிப்பதால் நடுத்தரத் 
தொழில்களுக்கும் சிறிய தொழில்களுக்கும் உதவியளிப்பதற்காக 
மாநில அளவில் மாநில நிதிக் கழகங்கள் ( State Finance Corpo 
rations ) அமைக்கப்பட்டுள்ளன . தற்போது 18 மாநில நிதிக் கழகங் 
கள் செயல்படுகின்றன . மாநில அரசுகள் ஒவ்வொரு மாநிலத் 
திலும் தொழில் முன்னேற்றம் ஏற்படவேண்டுமென்று மாநிலத் 
தொழில் முன்னேற்றக் கழகங்களும் ( State Industrial Development 
Corporations ) அமைத்துள்ளன . அவைகளும் கடன் கொடுத்தும் , 
பங்குகளும் பத்திரங்களும் வாங்கியும் தொழில்களுக்கு உதவு 
கின்றன . உலக வங்கியின் ஆதரவில் 1955 ஆம் ஆண்டு , இந்தியத் 
தொழில் கடன் முதலீட்டுக் கழகம் ( Industrial Credit and Invest 
ment Corporation of India ) ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இதன் நோக்கம் 
தனியார் துறையில் உள்ள நடுத்தரத் தொழில்களுக்கும் சிறிய 
தொழில்களுக்கும் கடனுதவி செய்வதாகும் . இந்தவகை நிறுவனங் 
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வங்கிமுறையின் வளர்ச்சி 


கின்றது . 


களில் 1964 ஆம் ஆண்டிலிருந்து செயல்பட்டு வருவது இந்தியத் 
தொழில் முன்னேற்ற வங்கி ( Industrial Development Bank of 
India ) ஆகும் . இதன் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் ரூ . 50 கோடி 
யாகும் . இதனை ரூ. 100 கோடியாகவும் அதிகரித்துக்கொள்ளலாம் . 
இதன் முக்கிய நோக்கங்கள் இரண்டு. ஒன்று விரைந்து நாட்டைத் 
தொழில்மயமாக்குவதற்கு அதிக அளவு நிதி வசதியுடைய நிறுவன 
மாகச் செயல்படுவது . இரண்டு, தொழில்களுக்கு நிதியுதவி செய்யும் 
நிறுவனங்களின் நடவடிக்கைகளை ஒருமுகப்படுத்துவது . இது தனி 
யார் துறை , பொதுத் துறை ஆகிய இரு துறைகளைச் சார்ந்த 
தொழில்களுக்கும் கடனுதவி செய்கின்றது . இது தொழில் நிறு 
வனங்களுக்கு நேர்முக உதவியும் மறைமுக 

உதவியும் செய் 
நேர்முக உதவியாகத் தொழில் நிறுவனங்களுக்குச் 
செய்யப்படும் கடனுதவிகளை வங்கியின் விருப்பத்தின் பேரில் பங்கு 
களாக மாற்றிக்கொள்ளலாம் . இது தவிர மற்ற நிறுவனங்களைப் 
போலவே இது தொழில் நிறுவனங்களின் பங்கு , பத்திரங்களை 
வாங்குதல் , அவைகளுக்கு உறுதிமொழியளித்தல் ஆகிய பணி 
களையும் செய்கின்றது . தொழில் நிறுவனங்களின் வாணிக உண்டி 
யல்கள் , வாக்குறுதிக் கடன் பத்திரங்கள் ( Promissory Notes ) 
முதலியவற்றைக் கழிவு அல்லது மறுகழிவு செய்கின்றது . அதோடு 
மறைமுக உதவியாகத் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு உதவி செய்யும் 
நிறுவனங்களுக்கு இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற வங்கி கடன் 
கொடுத்து உதவுகிறது . தொழில் நிதிக் கழகம் , மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , மற்ற வாணிக வங்கிகள் தொழில் நிறுவனங்களுக்குக் 
கொடுக்கும் தவணைக் கடன்களுக்கு மறுநிதியுதவி ( Refinance ) செய் 
கின்றது . தொழில் நிறுவனங்கள் முதலீட்டில் சமுதாயத்தின் 
நடுத்தர வர்க்கமும் பங்குபெற வேண்டும் என்ற நோக்கத்தை 
அடிப்படையாகக்கொண்டு 1964 ஆம் ஆண்டு ‘இந்திய யூனிட் 
டிரஸ்டு ( The Unit Trust of India ) ஏற்படுத்தப்பட்டது . இந்த 
நிறுவனத்தின் மூலதனத்தில் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , ஆயுள் காப் 
பீட்டுக் கழகம் , இந்திய ஸ்டேட் வங்கி , மற்ற வாணிக வங்கிகள் 
ஆகியவற்றிற்குப் பங்குண்டு . நிறுவனத்தின் யூனிட்டுகள் பொது 
மக்களுக்கு விற்கப்பட்டு , அதனால் கிடைக்கும் இலாபம் அனை 
வருக்கும் பகிர்ந்தளிக்கப்படுகின்றது . 


15. வாணிக வங்கிகளின் 
சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 
( Assets and Liabilities of Commercial Banks ) 

வாணிக வங்கிகளைப்பற்றிக் குறிப்பிடும்போது கிரௌதர் 
அவை பின்பற்றவேண்டிய இரண்டு கொள்கைகளை வலியுறுத்து 
கிறார் . ஒன்று , வாணிக வங்கிகள் வைப்புகளுக்கு ஈடாக வைத் 
திருக்கவேண்டிய குறைந்தபட்ச ரொக்க இருப்புகளாகும் . மற் 
றொன்று , சொத்துகளுக்கும் பொறுப்புகளுக்குமிடையே சமநிலை 
காண்பதாகும் . எனவே வங்கியின் தொழிலே சிறப்பாகச் சொல்லப் 
போனால் சொத்துகளுக்கும் பொறுப்புகளுக்கும் இடையே சமநிலை 
ஏற்படுத்துவதாகும் . வங்கி தன் பொறுப்புகளை அதிகரித்துச் 
சொத்துகளைப் பெறுகின்றது . மற்றத் தொழிலைப்போல் மறை 
முகமாக வாணிகத்தால் அல்லாமல் நேரிடையாகவே இது பெறப் 
படுகிறது . வங்கியின் சொத்துகள் நேரிடையாகப் பொறுப்புகளாக 
மாற்றப்படுகின்றன . ஒரு வங்கியைப்பற்றித் தெரிந்துகொள்ள 
வேண்டுமென்றால் அது எவ்வளவு பிறரிடமிருந்து கடன் வாங்கி 
யுள்ளது . எவ்வளவு பிறருக்குக் கடனாகக் கொடுத்துள்ளது என்பதி 
லிருந்து தெரிந்து கொள்ளலாம் . ஒரு வங்கியினுடைய முழு வாணி 
கமும் அதன் இருப்புநிலைக் குறிப்பிலிருந்து பெறப்படுகின்றது . 
வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பு 

வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பைக் கொண்டுதான் அந்த 
வங்கியின் நிலையைத் தெளிவாகத் தெரிந்துகொள்ளமுடியும் . இத் 
தகைய இருப்பு நிலைக் குறிப்புகள் பெரும்பாலும் ஒவ்வொரு நிதி 
யாண்டின் இறுதியிலும் தயாரிக்கப்படும் . இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 
ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் வங்கியின் சொத்துகள் , பொறுப்புகள் 
முதலியவற்றைத் தெரிவிக்கும் ஆவணம் ( Record ) ஆகும் . வங்கிகள் 
பொதுமக்களின் சேமிப்புகளை வைப்புகளாக ஏற்றுக்கொண்டு , 
அவற்றைப் பிறருக்குக் கடனாகக் கொடுத்தோ சில துறைகளில் 
முதலீடு செய்தோ இலாபம் ஈட்டும் பணிகளில் ஈடுபடுவதால் , 
வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பை எல்லோரும் அறிந்து கொள்ள 
விரும்புவது இயல்பு எனலாம் . இத்தகைய இருப்பு நிலைக் குறிப்பைக் 
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கொண்டுதான் ஒரு வங்கியின் நிதிநிலைமை , கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் , 
ரொக்கத்தன்மை ஆகியவை தீர்மானிக்கப்படுகின்றன . இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பு வங்கி எப்படியெல்லாம் நிதிதிரட்டி அவற்றை என் 
னென்ன வகையில் முதலீடு செய்திருக்கிறது என்பதை நமக்குக் 
காட்டுகின்றது . வங்கியில் பணம் வைத்திருப்பவர்கள் திருப்பிக் 
கேட்கும் போது வங்கி எப்போதும் பணம் கொடுக்கும் நிலையில் 
இருக்கவேண்டும் . அப்போது தான் வங்கியின் ரொக்கத்தன்மை 
பாதுகாக்கப்படும் . வங்கி தான் பெறும் வைப்புகளையெல்லாம் 
ரொக்க இருப்புகளாகவே வைத்திருந்தால் இலாபம் பெற 
முடியாது . ஆதலின் , வங்கி இலாபம் வரும் துறைகளில் முதலீடும் 
செய்யவேண்டும் . அப்போதுதான் வங்கி வைப்புகளுக்கு வட்டியும் , 
பங்குதாரர்களுக்கு இலாபமும் , அலுவலர்களுக்கு ஊதியமும் தர 
முடியும் . இதையெல்லாம் பொதுமக்களுக்கு நம்பிக்கையேற்படும் 
வண்ணம் செய்யவேண்டும் . அதாவது சொத்துகளுக்கும் 
பொறுப்புகளுக்குமிடையே சமநிலை காணல் வேண்டும் . இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பின் ஒரு பக்கத்தில் பொறுப்புகளும் மற்றப் பக்கத்தில் 
வைப்புகளும் குறிக்கப்பட்டிருக்கும் . வழக்கமாக இடப் பக்கத்தில் 
பொறுப்புகளும் , வலப் பக்கத்தில் சொத்துக்களும் காட்டப்படும் . 
பொறுப்புகள் வங்கி பிறருக்கு எவ்வளவு கடன்பட்டிருக்கிறது என் 
பதையும் , சொத்துக்கள் வங்கி பிறரிடமிருந்து எவ்வளவு பெற 
வேண்டியுள்ளது என்பதையும் தெரிவிக்கின்றன . 

ஒரு வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்புக் கீழ்வருமாறு தயா 
ரிக்கப்படும் . 

இருப்புநிலைக் குறிப்பு 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


1. அனுமதிக்கப்பட்ட மூலதனம் 1. கையில் ரொக்கம் 
( Authorised Capital ) 

2. மையவங்கி உள்ளிட்டமற்ற 
ஒப்பிய மூலதனம் ( Subscribed வங்கிகளில் ரொக்கம் 
Capital )) 

3. அழைப்பு , அறிவிப்புக்கடன் 
அழைத்த மூலதனம் ( Called ( Money at Call and Short 
up Capital) 

Notice ) 
செலுத்திய மூலதனம் ( Paid 4. முதலீடுகள் ( அரசு பத்தி 
up Capital ) 

ரங்கள் மற்றப் பத்திரங்கள் ) 
2. இருப்புநிதி ( Reserve Fund ) 5. கடன் முன்பணம் ( ரொக்கக் 
3. வைப்புகள் : 

கடன் ( CashCredit ) , மிகைப் 
( a ) தவணை வைப்புகள் பற்றுக் கடன் ( Overdraft ), 
( b ) நடப்பு வைப்புகள் 

வாணிக உண்டியல்கள் 
( c ) சேமிப்பு வைப்புகள் கழிவு செய்தல் ] 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இருப்புநிலைக் குறிப்பு - தொடர்ச்சி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


4. மற்ற வங்கியிடமிருந்து கடன் 6. பெறவேண்டிய உண்டியல் 
5. தொகை செலுத்த வேண்டிய கள் ( Bills Receivable ) 

உண்டியல்கள் ( Bills Payable ) 7. வாடிக்கையாளரின் ஏற்பு 
6. வசூல் செய்ய வேண்டிய உண் கள் 

டியல்கள் ( Bills for Collection ) 8. கட்டடங்கள் 
7. வாடிக்கையாளர்களுக்காக 9. தளவாடச் சாமான்கள் 
ஏற்புகள் 

10. பிற சொத்துகள் 
8. பிற பொறுப்புகள் 

11. இலாப நட்டக் கணக்குப் 
9. இலாப நட்டக் கணக்குப்படி 

படி நட்டம் 
இலாபம் ( Profit and Loss 

Account - profit ) 
10.எதிர்பாராப் பொறுப்புகள் 


பொறுப்புகள் 
1. பங்கு மூலதனம் 

பொறுப்புகளில் முதலிடம் வகிப்பது பங்கு மூலதனம் 
ஆகும் . 

வங்கி , கூட்டுப் பங்கு நிறுவனமாதலின் அவைகள் 
தாழில் செய்வதற்கு ஒரு குறிப்பிட்ட அளவு மூலதனத்திற்கு 
அனுமதி வழங்கப்பட்டிருக்கும் . அதனையே அனுமதிக்கப்பட்ட 
மூலதனம் என்று கூறுகிறோம் . அனுமதிக்கப்பட்ட மூலதனத்தி 
லிருந்து பங்குகள் மக்கள் செலுத்துவதற்காக வழங்கப்படும் . 
அப்படி வழங்கப்படும் மூலதனத்தில் எவ்வளவு மக்கள் செலுத்து 
வதாக ஒப்புக்கொள்கிறார்களோ அதுவே ஒப்பிய மூலதனம் ( Sub 
scribed Capital ) ஆகும் . இந்த மூலதனத்தில் எந்த அளவு பங்கு 
தாரர்கள் செலுத்தவேண்டும் என்று வங்கி விரும்புகிறதோ 
அதுவே அழைத்த மூலதனம் ( Called up Capital ) ஆகும் . ஆனால் , 
இவை அனைத்தும் செலுத்தப்பட்டுவிடும் என்று கூறமுடியாது . 
அதில் வங்கிக்கு உண்மையாகச் செலுத்தப்படும் தொகையே 
செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் ( Paid up Capital ) ஆகும் . 

ஆதலின் 
வங்கியின் பொறுப்பு எந்த அளவு செலுத்தப்பட்ட மூலதனமோ 
அந்த அளவுதான் எனலாம் . பொதுவாக மொத்தப் பங்குகளில் 
ஐம்பது சதவீதம் மட்டும் செலுத்துமாறு அழைக்கப்பட்டு எஞ்சி 
யவை அழைக்கப்படாமலே விடப்படும் . வங்கி தேவைப்படும் 
போது இவற்றை அழைத்துப் பெற்றுக்கொள்ளலாம் . இதனால் 
இந்த அழைக்கப்படாத மூலதனம் வங்கியினுடைய பாதுகாப் 
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பிற்குப் பயன்படுகிறது . வங்கிக்கு நெருக்கடி ஏற்படும் காலங்களில் 
வங்கி இதனைப் பெற்றுக்கொள்ளலாம் . வங்கிகள் இலாபத்தை 
நோக்கமாகக்கொண்டு செயல்படும் நிறுவனங்களாதலின் அனு 
மதிக்கப்பட்ட மூலதனத்தில் சிறுபகுதி மட்டும் செலுத்தப்பட்ட 
மூலதனமாகக்கொண்டு தொழில் நடத்தலாம் . இத்தகைய வங்கி 
கள் எளிதல் முரிவதோடு பொதுமக்களின் வைப்புகளுக்கும் உரிய 
பாதுகாப்பு இல்லாமல் போய்விடுகின்றது . 


இதனைத் தடைசெய்ய சில நாடுகளில் சட்ட வரையறைகள் 
செய்யப்பட்டுள்ளன . எடுத்துக்காட்டாக , நமது நாட்டில் 
1949 ஆம் ஆண்டு , வங்கி நிறுவனச் சட்டம் (Banking Companies 
Act ) அனுமதிக்கப்பட்ட மூலதனத்தில் பாதியாவது ஒப்பிய மூல 
தனமாகவும் , ஒப்பிய மூலதனத்தில் பாதியாவது செலுத்தப்பட்ட 
மூலதனமாகவும் இருக்கவேண்டும் என்று கூறுகின்றது . அதாவது 
அனுமதிக்கப்பட்ட மூலதனத்தில் கால் பகுதியாவது செலுத்தப் 
பட்ட மூலதனமாக இருக்கவேண்டும் . அமெரிக்க நாட்டிலும் 
மாநில மத்திய அரசு சட்டங்கள் குறைந்தபட்ச மூல தனம் 
இருக்கவேண்டும் என்ற கருத்தை வலியுறுத்துகின்றன. ஒரு 
நாட்டு வங்கி ( National Bank ) ஆறாயிரம் பேருக்குக் குறைவாக 
இருக்கும் நகரத்தில் அமைக்கப்படும்போது குறைந்தது ஐம்ப 
தாயிரம் டாலர் மூலதனமும் , ஆறாயிரத்திலிருந்து ஐம்பதாயிரம் 
வரை மக்கள் உள்ள நகரத்தில் அமைக்கப்படும்போது குறைந்தது 
ஒரு லட்சம் டாலர் மூலதனமும் , ஐம்பதாயிரத்திற்கு மேலுள்ள 
நகரத்தில் அமைக்கப்படும்போது குறைந்தது இரண்டு இலட்சம் 
டாலர்கள் மூலதனமும் கொண்டு விளங்கவேண்டும் . சில மாநிலச் 
சட்டங்கள் இதைவிடக் கடுமையாக உள்ளன . கூட்டரசு 
சட்டங்கள் ( Federal Laws ) நாட்டுவங்கி பங்குகளை வெளியிடும் 
போது 20 % மதிப்பை உயர்த்தி வெளியிட வேண்டுமென்று கூறு 
கின்றன . அதாவது 100 டாலர் மதிப்புள்ள பங்கு 120 டாலருக்கு 
விற்கப்படவேண்டும் . இதனால் ஒவ்வொரு வங்கிக்கும் கிடைக்கும் 
அதிகப்படியான தொகை இருப்பு நிதியாகச் செயல்பட்டு நெருக் 
கடி காலங்களில் பயன்படுத்தப்படலாம் . இதனால் முதலுக்கு 
மோசம் ஏற்படாமலே வங்கிகள் செயல்படமுடியும் . மக்களும் 
வங்கிகள் இலாபம் ஈட்டும் என்று எதிர்பார்ப்பதால் அதிக விலை 
கொடுத்து வாங்க முன்வருகின்றனர் . பின்னால் இந்தப் பங்கு 
களும் அதிக விலைக்கு விற்கப்படுகின்றன . ஆனால் , இங்கிலாந்தில் 
இப்போது வங்கிகளின் மூல தனம் அவ்வளவு முக்கியமாகக் 
கருதப்படுவதில்லை . 1950-60 ஆண்டுகளில் வாடிக்கைக்காரர் 
களுக்குக் கொடுக்கப்பட்ட 

கடனின் அளவு 

மிக அதிகமாக 
இருந்ததால் இருப்புநிலைக் குறிப்பில் மூலதனம் அதிகரிக்கப் 
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பட்டது . ஆனால் , வங்கிகளின் இலாபமீட்டும் நடவடிக்கைகள் 
வெளியிடப்படுவதில்லை . இவற்றை இரகசியமாக வைத்துக்கொள் 
ளும் உரிமை வங்கிகளுக்கு உண்டு . ஆனால் , நட்டங்களைத் தாங் 
கவும் , வாடிக்கைக்காரர்களின் மனத்தில் நம்பிக்கையை ஏற்படுத் 
தவும் மூலதனம் இன்றியமையாதது . ஒரு 

வங்கியின் வைப்பு 
களில் பத்து சதவீதமாவது 

மூலதனமாக இருப்பது திரும்பி 
வராத கடன்களைச் சமாளிப்பதற்கும் , மக்களின் மனத்தில் 
நம்பிக்கை ஏற்படுத்தவும் தேவைப்படும் என்ற கருத்தைப் 
பேராசிரியர் சேயர்ஸ் வெளியிடுகின்றார் .! 


2. இருப்பு நிதி 

பொறுப்புகளில் அடுத்தபடியாகக் குறிப்பிட வேண்டியது 
இருப்பு நிதியாகும் . ஒவ்வோர் ஆண்டும் வங்கி தன் பெரும் 
இலாபத்தில் ஒரு பகுதியை இருப்பு நிதிக்கென்று ஒதுக்கிவைக்கும் . 
இந்தத் தொகை முதல் தரமான பத்திரங்களில் முதலீடு செய்யப் 
பட்டு , எந்த ஆண்டாவது எதிர்பாராமல் ஏற்படும் நட்டம் சரி 
செய்யப்படும் . சில நாடுகளில் இதற்கும் சட்டம் மூலம் வழி 
வகுக்கப்பட்டிருக்கிறது . நாம் மேலே குறிப்பிட்டிருப்பதுபோல 
அமெரிக்க நாட்டில் வங்கிகள் இருபது சதவீதம் பங்குகளுக்கு 
மேல் ( Paid in surplus of 20 % ) உபரியாகப் பெற்று அவற்றை 
நெருக்கடி காலங்களில் பயன்படுத்திக் கொள்கின்றன . 

இந்தி 
யாவிலும் வங்கி நிறுவனச் சட்டம் இதற்குச் சில விதிமுறை 
களை வகுத்துள்ளது . அதன்படி ஒவ்வோர் ஆண்டும் நிகர இலா 
பத்தில் 20 % இருப்பு நிதிக்குச் செலுத்தப்பட வேண்டும் . து 
இருப்பு நிதி அதிகரித்துக் கொண்டே வந்து செலுத்தப்பட்ட மூல 
தனத்திற்குச் ( Paid up Capital ) சமமாகும்வரை செலுத்தப்பட 
வேண்டும் . இதனால் வங்கியினுடைய பாதுகாப்பு அதிகரிக்கிறது . 
வங்கியின் இருப்பு நிதி செலுத்தப்பட்ட மூலதனத்திற்குமேல் 
இருக்குமானால் அது வங்கி முதல் தரமான நிலையில் இருப்பதைக் 
காட்டும் . இருப்பு நிதியில் பங்குதாரர்களுக்கும் பங்குண்டு . 
ஆதலின் இவையும் பொறுப்புகளில் இடம்பெறுகின்றன . 


3. வைப்புகள் 

ஒரு வங்கியின் பொறுப்புகளிலேயே மிகப் பெரியதும் , ஒரு 
வங்கிக்கு மிக அதிக நிதி கிடைப்பதும் வங்கி வைப்புகளி 
லிருந்தே எனலாம் . மக்களின் சேமிப்பை வங்கிகள் தேவை 
வைப்பாகவோ 

வைப்பாகவோ அல்லது சேமிப்பு 
வைப்பாகவோ பெறுகின்றன . தேவை வைப்பிலிருந்து உடனடி 


தவணை 


1 R. S. Sayers -Modern Banking , Seventh Edition , p.31 . 
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யாகப் பணம் பெறலாம் . ஆனால் , தவணை வைப்பிலிருந்து 
குறிப்பிட்ட காலத்திற்குப் பிறகே பணத்தைத் திரும்பப் பெற 
முடியும் . சேமிப்பு வைப்பிலிருந்து பணம் பெறுவதற்கும் சில 
கட்டுப்பாடுகள் இருக்கின்றன . ஒரு நாட்டின் பணஅளிப்பைக் 
கணக்கிடும்போது வங்கியின் வைப்புகளும் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொள்ளப்படுகின்றன . இங்கிலாந்து நாட்டில் பயன்படுத்தப்படும் 
பணத்தில் 80 % வங்கி வைப்புகளாகும் . 1966 ஆம் ஆண்டு 
நவம்பர்த் திங்களில் இலண்டன் தீர்வக வங்கிகளின் ( London 
Clearing Banks ) மொத்த வைப்புகள் 8512 மில்லியன் பவுண்டிற்கு 
மேல் இருந்தன . இதில் நடப்புக் கணக்கில் ( Current Accounts ) 
4892 மில்லியன் பவுண்டுகளும் , வைப்புக் கணக்கில் ( Deposit 
Accounts ) 3620 மில்லியன் பவுண்டுகளும் இருந்தன . இதே 
ஆண்டு செப்டம்பர்த் திங்களில் அமெரிக்க நாட்டின் எல்லா 
வாணிக வங்கிகளின் தேவை வைப்புகளும் , தவணை வைப்புகளும் 
சேர்ந்து 3,05,000 மில்லியன் டாலர்களாயிருந்தன . இதில் 
தேவை வைப்பு 1,48,000 மில்லியன் டாலர்களாகும் . தவணை 
வைப்புகள் 1,57,000 மில்லியன் டாலர்களும் ஆகும் . நமது 
நாட்டின் பட்டியலிலுள்ள வாணிக வங்கிகளின் ( Scheduled 
Commercial Banks ) மொத்த வைப்புகள் 1973 ஆம் ஆண்டு . 
ஆகஸ்டுத் திங்களில் 9,428 கோடி ரூபாய்களாகும் . நாம் மேலே 
கூறியவற்றில் இங்கிலாந்து நாட்டு வங்கிகளின் நடப்புக்கணக்கு 
களும் , அமெரிக்கத் தேவை வைப்புகளும் ஒருவகையில் இன்றியமை 
யாதவை . இந்த இரண்டிலிருந்தும் காசோலைமூலம் உடனடி 
யாகப் பணம் பெறலாம் . ஆதலின் அவைகள் உடனடியாகப் 
பெறக்கூடிய வாங்கும் திறனாகும் . அவற்றிற்கு வட்டியில்லை .. 
ஆனால் , இங்கிலாந்தின் வைப்புக் கணக்குகளுக்கு வட்டியுண்டு . 
அது இங்கிலாந்து வங்கியின் வட்டிவீதத்தைவிடச் சுமார் 2 % 
குறைவாக இருக்கும் . வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு இவைகளும் 
ஏறக்குறைய நடப்புக் கணக்கிலுள்ள பணத்தைப்போலவே பயன் 
படுகின்றன . அவைகளை ஏழு நாள்கள் முன்னறிவிப்பில் பெற 
லாம் . ஆனால் , அமெரிக்கத் தவணை வைப்புகளில் உள்ள பணத் 
தைத் திரும்பப்பெற வேண்டுமெனில் குறைந்தது முப்பது நாள் 
களுக்கு முன்னரே அறிவிக்கவேண்டும் . இந்த வேறுபாட்டின் 
காரணத்தால்தான் பணத்தின் அளிப்பைக் கணக்கிடும் போது 
தவணை வைப்பு பெரும்பாலும் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ளப் 
படுவதில்லை . ஆனால் , இங்கிலாந்தின் நடப்புக் கணக்குகளும் 
வைப்புக் கணக்குகளும் கணக்கில் எடுத்துக்கொள்ளப்படுகின்றன . 
இந்த இரண்டிற்கும் அடிப்படையில் அதிக வேறுபாடு இல்லை 
யென்றாலும் பொதுவாக மக்கள் தாங்கள் சேமித்து வைத்த 
பணத்தை எந்த அடிப்படையில் பகுத்துப் பயன்படுத்த விரும்பு 
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என்பதை 


கிறார்கள் 

இதன்மூலம் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 
நடப்புக் கணக்குகளில் ( Current Accounts ) வைக்கப்படும் பணம் 
வருமானம் செலவழிந்தவுடனே , தேவைப்படும்போது பயன் 
படுத்தப்படுகின்றது . ஆனால் , வைப்புக் கணக்குகளில் ( Deposit 
Accounts ) வைக்கப்படும் பணம் அவர்கள் செல்வத்தின் ஒரு 
பகுதியாகக் கருதப்பட்டு உடனடித் தேவைகளுக்குப் பயன் 
படுத்தப்படுவது இல்லை . இது சேமிப்பாகக் கருதப்படுகின்றது . 
முதல்வகைக் கணக்குகளில் வைக்கப்படும் 

பணம் 

வசதிக்காக 
வைக்கப்படுவதால் மக்கள் வங்கியிடமிருந்து வட்டி எதிர் 
பார்ப்பது இல்லை . இரண்டாவது வகைக் கணக்குகளில் வைக் 
கப்படும் பணம் சேமிப்பாகக் கருதப்படுவதால் வட்டி எதிர் 
பார்க்கப்படுகின்றது . முதலாவதில் பணத்தின் பரிவர்த்தனைச் 
சாதனைத் தன்மை மிகுந்தும் இரண்டாவதில் 

ரண்டாவதில் மதிப்பின் நிலைக் 
களன் தன்மை பெருகியும் காணப்படுகின்றன . 


இது தவிர வங்கிகளுக்கிடையேயும் வைப்புகள் வைத்துக் 
கொள்ளப்படுகின்றன . ஒரு வங்கி தன்னிடமுள்ள நிதியில் ஒரு 
பகுதியை மற்றொரு வங்கியில் வைப்பாக வைத்துக்கொள்ளலாம் . 
அமெரிக்க நாட்டின் வாணிக 

வாணிக வங்கிகளின் மொத்த வைப்பு 
களில் 6 % இத்தகைய வைப்புகளாகும் . நியூயார்க் வங்கிகளின் 
வைப்புகளில் 17 % இந்த வைப்புகளைச் சேரும் . ஆனால் நியூயார்க் , 
சிகாகோ முதலிய நகரங்களில் இருக்கும் வங்கிகள் மற்ற வங்கி 
களில் வைப்புகளை வைப்பதில்லை . ஆனால் , நகரத்திற்குப் புறத்தே 
இருக்கும் வங்கிகள் ( Out of Town Banks ) இந்தப் பங்குகளில் 
பணத்தை வைப்பாக வைக்கின்றன . பெரும்பான்மையான இத் 
தகைய வைப்புகளின் உரிமையாளர்களாக நாட்டு வங்கிகளும் 
( Country Banks ) , உறுப்பினரல்லாத வங்கிகளும் ( Non - Member 
Banks ) விளங்குகின்றன . நகர வங்கிகளுக்கும் மற்ற வங்கி 
களுக்கும் ஏற்பட்ட இந்த உறவால் தொடர்பு வங்கிமுறை 
ஏற்பட்டது . இந்த முறையால் காசோலைகளுக்குப் பணம் பெறு 
வதும் , சொத்துகளைப் பலவகைப்படுத்தவும் , இருப்புகளை ஒரு 
முகப்படுத்தவும் முடிந்தது . ஆனால் , 1914 ஆம் ஆண்டு , ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகள் ( Federal Reserve Banks ) ஏற்பட்டபின் இத் 
தகைய பணிகள் மேற்கொள்ளப்பட்டன . 1914 ஆம் ஆண்டு 
மொத்த வைப்புகளில் 

25 % ஆக 

இருந்த இடை வங்கி 
வைப்புகள் ( Inter Bank Deposits ) தற்போது 6 % ஆகக் 
குறைந்துள்ளன . இந்த வைப்புகளுக்கு வட்டியில்லையாதலின் 
இதனை ஏற்றுக்கொள்ளும் வங்கிகளுக்கு இலாபம் கிடைக்கின்றன . 
இத்தகைய வைப்புகளனைத்தும் வைப்பாளர்களைச் ( Depositors ) 


வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 
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கின்றன . 


மைய 


4. மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து கடன் 

வாணிக வங்கிகள் தங்கள் இருப்புகளை அதிகரிக்க வேண்டிய 
தேவை ஏற்படும்போது மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து 

கடன் 
வாங்கிக்கொள்ளும் . இப்படிக் கடன் வாங்குவதை இரண்டு 
வகையாகப் பிரிக்கலாம் . ஒன்று வாணிக வங்கிகள் 
வங்கியிடமிருந்து கடன் வாங்கிக் 

கொள்ளுதல் . நமது 
வாணிக வங்கிகள் இந்திய ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து கடன் 
பெறுகின்றன . இங்கிலாந்து நாட்டில் வாணிக வங்கிகள் உண்டி 
யல் கழிவகங்கள் ( Discount Houses ) மூலம் இங்கிலாந்து 
வங்கியிடமிருந்து ( Bank of England ) கடன் பெறுகின்றன . 
அமெரிக்க நாட்டில் உறுப்பினர் வங்கிகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
களிடமிருந்து இத்தகைய கடனைப் பெறுகின்றன . உறுப்பினரல் 
லாத வங்கிகளுக்கு இந்தக் கடன் வசதி கிடையாது . மற்றொன்று 
வாணிக வங்கிகள் மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து கடன் பெறுதல் . 
ஆனால் , இங்கிலாந்தில் ஒரு வங்கி மற்றொரு வங்கியிடம் கடன் 
வாங்க விரும்புவதில்லை . இது அந்த நாட்டின் மரபாகக் கருதப் 
படுகிறது . இது அந்த வங்கியின் குறைபாடாக எண்ணப்படு 
கின்றது . ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டில் வங்கிகள் தற்காலிகத் 
தேவையைச் சரிக்கட்ட , மற்ற வங்கிகளிடம் கடன் வாங்குகின்றன . 
இருப்புகள் உபரியாக வைத்திருக்கும் வங்கிகளும் முன்வந்து 
கடனுதவி செய்கின்றன . இத்தகைய இருப்புகள் கூட்டரசு நிதி 
( Federal Funds ) என்று வழங்கப்படுகின்றன . இத்தகைய கடன்கள் 

துவாக ஒரு நாளைக்கு மட்டுமே கொடுக்கப்படுகின்றன . 
இதற்கு அனுமதிக்கப்படும் வட்டிவீதம் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
வட்டிவீதத்தை விடக் குறைவாகவே இருக்கும் . ஆனால் , மற்ற 
வங்கிகளிடம் இருப்புகள் நிறைய இருக்கும் போது இந்த வட்டி 
வீதம் குறையும் . இந்தக் கடனுக்குச் செலுத்தப்படும் வட்டி 
வீதமும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் வட்டி வீதமும் சமமாக இருந் 
தாலும் வாணிக வங்கிகள் நெருக்கடியான நிலையில் மட்டும் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளிடம் கடன் வாங்குகின்றன . கூட்டரசு 
நிதி அங்காடி யில் ( Federal Funds Market ) பெரிய வங்கிகளே 
இடம் பெறுகின்றன . அவைகளிடம் தான் இருப்பு மிகுதியாக 
இருக்கின்றது . கடன் தேவையும் அதிக அளவில் அவைகளுக்கே 
ஏற்படுகின்றது . இந்த அங்காடியில் சுமார் 300 வங்கிகள் பங்கு 
பெறுவதாக ஒரு குறிப்பின் மூலம் அறிகிறோம் . ஆரம்பத்தில் 
நியூயார்க் நகரத்தில் தான் இந்த அங்காடி அதிகமாகச் செயல் 
பட்டது . ஆனால் , 1955 ஆம் ஆண்டு , பண அங்காடியால் ஏற்பட்ட 
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நெருக்கடி காரணமாக , நாடு முழுவதும் மிகுதியான இருப்புகள் 
இருக்கும் வங்கிகள் 

வங்கிகள் தொடர்பு கொள்ளப்பட்டன . இதனால் 
கூட்டரசு நிதி அங்காடி விரிவாக்கப்பட்டது . இப்போது நியூயார்க் 
வங்கிகளும் மற்ற நகர வங்கிகளும் மிகுதியான இருப்புகள் 
இருக்கும் மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து நிதியைப் பெற்றுத் தேவை 
யான வங்கிகளுக்குக் கொடுத்துதவுகின்றன . 


5. தொகை செலுத்தவேண்டிய உண்டியல்கள் 

வங்கிகள் பணம் செலுத்திப் பெறவேண்டிய உண்டியல்கள் 
வெளியில் இருக்குமாதலின் அவைகள் வங்கிகளின் பொறுப்பு 
களாகக் கருதப்படுகின்றன . ஒரு வங்கி மற்றொரு வங்கியிட 
மிருந்து பெறும் பேற்றுரிமைச் சீட்டிற்குப் ( Draft) பணம் செலுத்த 
வேண்டும் . அதைப் போலவே வங்கியின் தலைமையகத்திலிருந்தோ 
அல்லது மற்றொரு கிளையிலிருந்தோ பணம் செலுத்தும்படி தந்தி 
மூலமும் ( Telegraphic Transfer ) தபால் மூலமும் ( Mail Transfer ) 
ஆணை பிறப்பிக்கப்படலாம் . இவைகளின்படி பணம் செலுத்த 
வேண்டியதும் வங்கியின் கடமையாகின்றது . 


6. வசூல் செய்யவேண்டிய உண்டியல்கள் 

வசூல் செய்ய வேண்டிய உண்டியல்கள் என்பது வாடிக்கைக் 
காரர்கள் தங்கள் வங்கிகளிடம் வசூல் செய்து கொடுக்குமாறு 
கொடுத்திருக்கும் காசோலைகள் , உண்டியல்கள் , பேற்றுரிமைச் 
சீட்டுகள் முதலியவற்றைக் குறிக்கும் . இவற்றை வங்கியின் 
பொறுப்புகளாக எடுத்துக்கொள்ள வேண்டிய காரணம் வங்கிகள் 
இவற்றை வசூலித்து வாடிக்கைக்காரர்களுக்குக் கொடுக்கவேண் 
டும் . காசோலைகளுக்குப்பணம் வசூலிப்பது வங்கி வாடிக்கைக்காரர் 
களுக்கு ஆற்றும் முக்கியப் பணிகளில் ஒன்றாகும் . காசோலை எந்த 
வங்கியின்மீது ஆணையாகப் பிறப்பிக்கப்பட்டிருக்கிறதோ அதே 
வங்கியில் காசோலைக்குப் பணம் பெறுகிறவரும் , பணம் வைப்பாக 
வைத்திருக்கும் போது வங்கியின் பணி மிக எளிதாகும் . வங்கி 
செய்ய வேண்டியதெல்லாம் ஒருவர் கணக்கிலிருக்கும் பணத்தை 
மற்றவர் கணக்கிற்கு மாற்றுவதுதான் . ஆனால் , பெரும்பாலான 
காசோலைகளைப் பொறுத்தவரை அவை வேறொரு வங்கியின் மீது 
பிறப்பிக்கப்பட்ட ஆணையாக இருக்கும் . இரு வங்கிகளும் ஒரே 
நகரத்திலிருக்குமானால் அந்த நகரத்திலுள்ள தீர்வகத்தின் மூலம் 
வசூல் செய்யப்பட்டுக் கணக்குத் தீர்க்கப்படும் . ஆனால் , காசோலை 
கள் வேறு நகரத்திலுள்ள வங்கிகளின் மீது தயாரிக்கப்பட்டிருக்கு 
மானால் அங்குள்ள வங்கி ஒன்று பணம் வசூலித்துத் தரும் . 
அத்தகைய வங்கியிடம் இந்த வங்கி தொடர்பு வைத்துக்கொண்டு 
பணத்தை வைப்பாக வைத்திருக்கும் . 


வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 


481 


7. வாடிக்கையாளர்களுக்காக ஏற்புகள் 

வாடிக்கையாளர்கள் செலுத்தவேண்டிய தொகைகளுக்கு 
வங்கிகள் பொறுப்பேற்பதுண்டு . இயந்திரங்கள் , மோட்டார்கள் , 
மின் கருவிகள் முதலியவற்றைச் சில வாடிக்கைக்காரர்கள் வங்கி 
யின் மூலமாக வாங்குவதுண்டு . இவற்றிற்கான தொகையை 
வட்டியோடு வங்கி பின்னால் வாடிக்கைக்காரர்களிடமிருந்து 
வசூலித்துக் கொள்ளும் என்றாலும் , குறிப்பிட்ட சில நிறுவனங் 
களுக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டியது வங்கியின் 
யாகின்றது . இதைப் போலவே காப்பீட்டுத் தொகை , பொழுது 
போக்கு மன்றங்களுக்கு உறுப்பினர் தொகை போன்றவைகளை 
யும் வாடிக்கைக்காரர்களுக்குச் செலுத்தவேண்டிய பொறுப்பை 
ஏற்றுக்கொள்கின்றன . 


கடமை 


8. பிற பொறுப்புகள் 

மற்றப் பொறுப்புகளாக இங்குக் குறிப்பிடத்தக்கவை செலுத் 
தப்படாதிருக்கும் இலாப ஈவுகள் செலுத்துவதற்காக ஒதுக்கி 
வைக்கப்பட்டிருக்கும் வரித்தொகை , வசூலிக்கப்பட்டு செலுத்தப் 
படாதிருக்கும் ஓய்வுத் தொகை , வங்கியின் ஓர் அலுவலகம் மற்ற 
அலுவலகத்திற்குக் கணக்குகள் சரிசெய்யப்பட்டபின் மீதம் 
செலுத்த வேண்டிய தொகை போன்றவைகளைக் குறிப்பிடலாம் . 
இவைகளை வங்கிகள் தேவைப்படும் போது செலுத்தக் கடமைப் 
பட்டவையாதலின் , இவற்றைச் செலுத்த வங்கிகள் எப்போதும் 
தயாராக இருக்க வேண்டும் . 


9. இலாபம் 

வங்கிகள் இலாபம் ஈட்டும் நிறுவனங்களாதலின் வங்கிகள் 
இலாபம் நட்டம் ஆகிய இரண்டையும் கணக்குப் பார்க்கும் . 
வங்கிகள் பெறும் இலாபமும் பொறுப்புகளாகக் கருதப்படு 
கின்றன . ஏனென்றால் இந்த இலாபத்தில் இருப்பு நிதிக்கு 
ஒதுக்கியது போக எஞ்சியவற்றைப் பங்குதாரர்களுக்கு வங்கி 
பிரித்துக் கொடுக்கும் . 
10. எதிர்பாராப் பொறுப்புகள் 

மேலே குறிப்பிட்டவைபோக எதிர்பாராத சில 
பொறுப்புகளையும் தாங்க வேண்டியது வங்கியின் கடமையாகும் . 
இவை எதிர்காலத்தில் செலுத்தப்பட வேண்டிய பொறுப்பு 
களாகும் . மறுக்கப்பட்ட உண்டியல்கள் , திரும்பி வராத கடன்கள் , 
வழக்கு மன்றத்தில் முடிவுறாது இருக்கும் தொகைகள் , ஒரு பகுதி 
மட்டும் செலுத்தப்பட்ட பங்குகள் போன்றவை இந்த வகையைச் 
சாரும் . இந்தப் பொறுப்புகள் தனியாகக் குறிக்கப்படும் . 


நாம் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கின் றன 


சொத்துகள் 

இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் காணப்படும் சொத்துக்கள் வங்கி 
யிடம் ஒப்படைக்கப்பட்ட நிதிகள் எப்படிப் பயன்படுத்தப்படு 
என்பதை நமக்குக் 

காட்டுகின்றன . சொத்துகள் 
எப்போதும் இருப்பு நிலைக் குறிப்பின் வலப்பக்கத்திலேயே குறிக்கப் 
படுகின்றன . சொத்துகள் ரொக்கத் தன்மையின் அடிப்படை 
யில் வரிசைப்படுத்தி எழுதப்பட்டிருக்கும் . இதற்குக் காரணம் 
வங்கிகள் எந்த நிலையிலும் தங்கள் ரொக்கத் தன்மையைப் 
பாதுகாக்கும் நிலையில் இருக்கவேண்டும் . வங்கியின் ரொக்கத் 
தன்மை என்பது , வைப்பாளர்கள் பணம் கேட்கும்போது கொடுக் 
கும் திறமையாகும் . ரொக்கமாகப் பணத்தை வைத்திருப்பது 
வங்கியின் ரொக்கத் தன்மையைக் காப்பதற்குப் பேருதவியாக 
இருக்கும் . ஆனால் , பணத்தை ரொக்கமாக வைத்திருப்பதால் 
வங்கிக்கு எந்தவிதமான இலாபமும் கிடையாது . ரொக்கத் 
தன்மை ( Liquidity ) , இலாபத் தன்மை ( Profitability ) ஆகிய 
இரண்டும் ஒன்றிற்கொன்று முரணானது . வங்கி மற்றவர்கள் 
நிதியைப் பயன்படுத்தி இலாபமீட்டும் நிறுவனமாதலின் , 
ரொக்கத் தன்மையைப் பாதுகாப்பதில் மிகக் கவனமாக இருத்தல் 
வேண்டும் . அதனைப் போலவே இலாபம் பெறுவதும் அதன் 
நோக்கமாக இருக்கவேண்டும் . இந்த இரண்டிற்கும் சமநிலையாக 
ரொக்கத் தன்மைக்கு எவ்வித ஊறும் ஏற்படாமல் மிக அதிக 
இலாபம் பெறும்வகையில் ஒரு வங்கி தன் சொத்துகளை அமைத்துக் 
கொள்ள வேண்டும் . 


1. ரொக்கமும் மற்ற வங்கிகளில் இருப்பும் 

சொத்துகளில் முதலிடம் வகிப்பது வங்கிகளின் கையிலுள்ள 
ரொக்கமாகும் . வைப்பாளர்களின் தேவையைச் சரிக்கட்டவும் , 
தீர்வகங்களுக்குத் தொகை செலுத்திக் கணக்கைச் சரிசெய்யவும் 
ரொக்கம் தேவைப்படுகின்றது . வங்கி பணமாக வைத்திருக்கும் 
தொகை மிக அதிகமான ரொக்கத்தன்மையுடைய சொத்தாக 
( Highly Liquid Assets ) கருதப்படுகின்றது . ஆனால் , ரொக்கப் 
பணம் செயலற்ற சொத்தாக ( Idle Assets ) எண்ணப்படுகின்றது . 
அதற்குக் காரணம் அதனால் வங்கிக்கு எந்த வருமானமுமில்லை . 
ஆனால் , வங்கியின் ரொக்கத்தன்மையைப்பாதுகாக்க இது பெரிதும் 
வேண்டியதாகும் . இப்படி வங்கி ரொக்கமாக வைத்திருக்கும் 

மொத்த வைப்புகளில் மிகச் சிறு பகுதியே 
ஏனென்றால் வங்கியில் சிலர் பணம் எடுக்கும்போது வேறு சிலர் 
பணம் போடுகிறார்கள் . ஆதலின் ஒரு குறிப்பிட்ட தொகையை 
ரொக்கமாக வைத்திருந்தாலே போதுமானது . 


பணம் 


ஆகும் . 


மைய 
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2 . மைய வங்கி உள்ளிட்ட மற்ற வங்கிகளில் ரொக்கம் 

இது தவிர வாணிக வங்கிகள் மைய வங்கியிலும் மற்ற வங்கி 
களிலும் ஓரளவு பணத்தை ரொக்கமாக வைத்திருக்கும் . 
வங்கியில் மொத்த வைப்புக்களில் ஒரு குறிப்பிட்ட விகிதத்தை 
வாணிக வங்கிகள் ரொக்கமாக வைத்திருக்கின்றன . இப்படி 
வைத்திருப்பதால் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்கநிலை பாதிக்கப் 
படும்போது இவற்றைப் பயன்படுத்திக்கொள்ள முடிகிறது . 
இரண்டாவதாக , 

மையவங்கி இந்த ரொக்க விகிதத்தைக் 
கொண்டு வாணிக வங்கிகளின் கடனைக் கட்டுப்படுத்த முடிகின் 
றது . சில நாடுகளில் மைய வங்கியில் குறிப்பிட்ட விகிதம் ரொக்க 
மாக வைத்திருப்பது வழக்கமாக இருந்து வருகிறது . இந்த விகிதம் 
வங்கிகளின் சொந்த அனுபவத்தின் அடிப்படையில் தீர்மானிக்கப் 
படுகின்றது . 

வங்கிகள் ஆரம்ப நிலையில் அதிக ரொக்கத்தை 
வைத்திருக்க வேண்டியிருந்தது . காசோலை முறை அமலுக்கு வந்த 
பிறகு ரொக்கத்திற்கான தேவை குறைந்ததால் , வளர்ச்சி பெற்ற 
நன்கு அமைக்கப்பட்ட வங்கி முறைகளைக் கொண்டுள்ள நாடு 
களில் இந்த ரொக்க விகிதத்தின் ( Liquidity Ratio ) அளவைக் 
குறைத்துக் சொண்டன . எடுத்துக்காட்டாக , 

இங்கிலாந்து 
போன்ற நாடுகளில் மொத்த வைப்புகளில் 8 சதவிகிதமே ரொக்க 
இருப்பாக வைக்கப்படுகின்றன . இது தவிர மற்றொரு ரொக்கத் 
தன்மை விதி ( Liquidity Rule ) யின்படி மொத்த வைப்புகளில் 28 
சதவீதம் அதிக ரொக்கத் தன்மையுடைய சொத்துகளாக ( More 
Liquid Assets ) வைக்கப்படவேண்டும் . இங்கு அதிக ரொக்கத் 
தன்மையுடைய சொத்துகள் என்பவை , வாணிக வங்கியிடமுள்ள 
ரொக்கம் , இங்கிலாந்து வங்கி மற்ற வங்கிகளில் ரொக்கம் 
அழைப்பு அறிவிப்புக் கடன் , கழிவுசெய்யப்படும் உண்டியல்கள் 
முதலியவற்றைக் குறிக்கும் . இவைகளை உடனடியாக மிகக் குறுகிய 
காலத்தில் ரொக்கமாக மாற்றிக்கொள்ள முடியும் . 1959 ஆம் 
ஆண்டின் ரேட்கிளிப் அறிக்கை ( Radcliffe Report ) முதலாவது 
ரொக்கத்தன்மை விதியைவிட இரண்டாவது ரொக்கத்தன்மை 
விதியையே இன்றியமையாததாகக் கருதுகின்றது . ஏனென்றால் 
வங்கிகள் இந்த 8 சதவீத ரொக்கவிகிதத்தை அது குறையும்போது 
கருவூல உண்டியல்களின் ( Treasury Bills ) அளவைக் குறைத்தோ 
அழைப்புக் கடனைத் திரும்பப் பெற்றோ எளிதில் சரிசெய்து கொள்ள 
முடியும் . இதனால் தான் இரண்டாவது விதி வங்கிகளின் ரொக்கத் 
தன்மையைப் பாதுகாக்கப் பெரிதும் வேண்டப்படுகின்றது . ஆனால் , 
மற்ற நாடுகளில் உள்ளதுபோலச் சட்டபூர்வமான கட்டாயம் 
( Legal Compulsion ) கிடையாது . என்றாலும் இங்கிலாந்து வங்கி 
வாணிக வங்கிகள் 28 சதவீதம் ரொக்கவிகிதம் வைத்திருக்க 
வேண்டுமென்று விரும்புகிறது . மற்றச் சில நாடுகளில் குறைந்த 
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பட்ச ரொக்கவிகிதம் ( Minimum Reserve Ratio ) இவ்வளவு இருக்க 
வேண்டும் என்று சட்டமியற்றப்பட்டுள்ளது . அமெரிக்க நாட்டில் 
ரொக்க இருப்பு விகிதம் இவ்வளவு இருக்கவேண்டும் என்று 
பெடரல் ரிசர்வ் சட்டம் இயற்றப்பட்டுள்ளது . 1935 ஆம் ஆண்டுச் 
சட்டம் ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பின் ஆளுநர் குழுவிற்கு ( Board of 
Governors ) ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் ரொக்க இருப்புவிகிதத்தை 
மாற்றும் உரிமையை அளித்தது . 1963 ஆம் ஆண்டில் மத்திய ரிசர்வ் 
நகர வங்கிகளுக்கு ( Centre Reserve City Banks ) தேவை வைப்பு 
களில் 161 % ரொக்க இருப்பாகவும் , ரிசர்வ் நகர வங்கிகளின் 
( Reserve City Banks ) தேவை வைப்புகளில் 162 % ரொக்க இருப் 
பாகவும் , நாட்டுப்புற வங்கிகளின் ( Country Banks ) தேவை வைப்பு 
களில் 12 % ரொக்க இருப்பாகவும் இருக்கவேண்டும் என்றும் , 
வங்கிகள் எங்கு நிறுவப்பட்டிருந்தாலும் அவைகளின் தவணை 
வைப்புகளில் 4 % ரொக்க இருப்பாக இருக்கவேண்டும் என்றும் 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . இந்திய வாணிக வங்கிகள் 1949 ஆம் 
ஆண்டுச் சட்டப்படி இந்திய ரிசர்வ் வங்கியில் தேவை வைப்பு 
களில் 5 சதவீதமும் தவணை வைப்புகளில் 3 சதவீதமும் ரொக்க 
இருப்பாக வைத்திருக்க வேண்டும் . ஆனால் , 1962 ஆம் ஆண்டு 
இது மாற்றப்பட்டுத் தேவை , தவணை வைப்புகள் ஆகிய இரண்டி 
லும் குறைந்தபட்சம் 3 சதவீதம் இருந்தால் போதுமானது என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . ஆனால் , அதிகபட்சம் இவை மொத்த 
வைப்பில் 15 சதவீதமாக இருக்கவேண்டும் . 


3. அழைப்பு , அறிவிப்புக் கடன் 

அழைப்புக் கடன் என்பது மிகக் குறுகிய காலத்திற்கு வங்கி 
வழங்கும் கடனாகும் . வங்கி வேண்டும்போது இந்தக் கடனைத் 
திருப்பித் தந்துவிடவேண்டும் . இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளில் 
இத்தகைய கடன்கள் பண அங்காடியின் உறுப்புகளாகிய உண்டி 
யல்தரகர்கள் , கழிவகங்கள் , ஏற்பு அகங்கள் ஆகியவற்றிற்கு வழங் 
கப்படுகின்றன . வங்கிகள் வேண்டும் போது இவை எப்படியாவது 
திருப்பித் தந்துவிடுகின்றன . இந்தக் கடன்களை உடனடியாகத் 
தேவைப்படும்போது திருப்பிப் பெறமுடியுமாதலின் இந்தச் 
சொத்துகள் ரொக்கத்தன்மையைப் பொறுத்தவரை ரொக்க 
இருப்பிற்கு அடுத்தபடியாகக் கருதப்படுகின்றன . இவைகள் 
ரொக்கத்தைவிட ரொக்கத்தன்மையில் மிகச் சிறிய அளவே 
குறைந்தது எனலாம் . இத்தகைய சொத்துகளையும் 

நன்கு 
வளர்ச்சியடைந்த பண அங்காடியையும் இங்கிலாந்து கொண்டு 
விளங்குவதால் தான் அந் நாட்டின் வாணிக வங்கிகள் மற்ற 
நாட்டு வாணிக வங்கிகளைவிடக் குறைந்த ரொக்க இருப்பைக் 
கொண்டே பணத் தேவையைச் சமாளிக்க முடிகிறது . 


வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 
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அழைப்புக் கடன்மீது வசூலிக்கப்படும் வட்டிவீதம் மிகக் 
குறைவாகும் . என்றாலும் இவை வங்கிக்கு இலாபமாகவே 
விளங்குகின்றன . ஏனென்றால் ரொக்கமாகப் பணத்தை வைத் 
திருந்தால் எந்த வருமானமும் கிடைக்காது . ஆனால் , ரொக்க 
இருப்புக் குறையும்போதெல்லாம் அதனை நிறைவு செய்ய உடனடி 
யாகப் பண அங்காடிக்குக் கொடுக்கப்பட்ட அழைப்புக் கடன்களைத் 
திரும்பப் பெற்றுக்கொள்ளலாம் . இங்கிலாந்து வங்கி வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கையில் ஈடுபட்டு வாணிக வங்கிகளின் ரொக் 
கத்தைக் குறைக்க முயலும் போது இக் கடன்களைத் திரும்பப் 
பெறலாம் . அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளில் இத்தகைய அழைப்பு , 
அறிவிப்புக் கடன்கள் பங்கு மாற்றுச் சந்தை ( Stock Exchange ) 
களுக்குக் கொடுக்கப்படுகின்றன . பங்கு மாற்றுச் சந்தையில் ஆளப் 
படும் பங்குகள் , கடன் பத்திரங்கள் ஆகியவற்றின் ஈட்டின் பேரில் 
இந்தக் கடன் வழங்கப்படுகின்றது . ஆனால் , நமது நாட்டில் 
உண்டியல் சந்தையோ பங்குமாற்றுச் சந்தையோ போதிய அளவு 
வளர்ச்சியடையவில்லை . ஆதலின் நமது நாட்டைப் பொறுத்தவரை 
அழைப்புக் கடன் என்பது வங்கிகளுக்கிடையே கொடுக்கப்படும் 
கடனையும் ஓரளவு பங்குமாற்றுச் சந்தைகளுக்குக் கொடுக்கும் 
கடனையும் குறிக்கும் . சில சமயங்களில் அதிகநிதி படைத்தவர்கள் 
தேவைப்படும்போது இத்தகைய அழைப்புக் கடனை வங்கிகளிட 
மிருந்து பெறுகின்றனர் . 


4. முதலீடுகள் 

வாணிக வங்கிகளுக்கு அதிக வருமானம் கிடைக்கும் சொத்து 
இனங்கள் முதலீடுகள் ஆகும் . வங்கிகள் பெரும்பாலும் அரசுப் 
பத்திரங்கள் , கடன் பத்திரங்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் , கூட்டுப் 
பங்கு நிறுவனங்களின் பங்குகள் ஆகியவற்றில் முதலீடு செய் 
கின்றன . இவைகளில் பெரும்பங்கு அரசுப் பத்திரங்களில் முதலீடு 
செய்யப்படுகின்றன . அரசுப் பத்திரங்களை வேண்டும் போது 
அங்காடியில் எளிதில் விற்று ரொக்கமாக மாற்றிக்கொள்ளமுடியும் . 
ஆதலின் இந்தவகை முதலீட்டில் இலாபமும் ரொக்கத்தன்மையும் 
உண்டு . இங்கிலாந்து வங்கிகளின் சொத்துகளின் அமைப்பில் 
இரண்டாம் உலகப் போரின்போது பெரிய மாறுதல்கள் ஏற் 
பட்டன . 

அரசு வங்கிகளிடமிருந்து நேரடியாகக் கடன் வாங்கு 
வதன் விளைவாகக் கருவூல வைப்பு இரசீதுகள் ( Treasury Deposit 
Receipts ) என்ற புதியவகைச் சொத்துகள் வங்கிகளின் இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பில் இடம் பெறலாயின . 1945 ஆம் ஆண்டு , மொத்தச் 
சொத்துகளில் 38 % ஆக இவை இருந்தன . 1952 ஆம் ஆண்டு , பிப்ர 
வரித் திங்களில் இவை திரும்பப் பெறப்பட்டன . இங்கிலாந்து 
வாணிக வங்கிகளின் முதலீடு மிக அதிக அளவு அரசுப் பத்திரங் 
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களிலும் உள்ளாட்சித்துறை வெளியிடும் பத்திரங்களிலும் பங்கு 
மாற்றுச் சந்தையில் விற்கக்கூடிய காமன்வெல்த் பத்திரங்களிலும் 
செய்யப்படுகின்றன . 1954 ஆம் ஆண்டு , வங்கிகள் 35-8 % வைப்பு 
களை இத்தகைய முதலீடுகளாகச் செய்திருந்தன . அமெரிக்க நாட் 
டிலும் வங்கிகள் தங்கள் வைப்புகளில் ஒரு கணிசமான பகுதியை 
அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டு அரசுப் பத்திரங்களில் ( United States 
Government Securities ) முதலீடு செய்துள்ளன . இது வங்கிகளின் 
அளவைப் பொறுத்து மாறுகின்றது . 1961 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பர்த் 
திங்கள் இறுதியில் 1 மில்லியன் டாலரைவிடக் குறைவாக வைப்பு 
களைக் கொண்டிருந்த வங்கிகளின் சொத்துகளில் 31.4 % அரசுப் 
பத்திரங்களிலும் , 6 * 5 % மற்றப் பத்திரங்களிலும் முதலீடு செய்யப் 
பட்டிருந்தன . 10 மில்லியனிலிருந்து 25 மில்லியன் டாலருக்குள் 
வைப்புகளைக்கொண்டிருந்த வங்கிகளின் சொத்துகளில் 28-6 % 
அரசுப் பத்திரங்களிலும் , 10 * 2 % மற்றப் பத்திரங்களிலும் முதலீடு 
செய்யப்பட்டிருந்தன . 500 மில்லியன் டாலருக்குமேல் வைப்பு 
களைக் கொண்டிருந்த வங்கிகள் 19 % அரசுப் பத்திரங்களிலும் , 
6.6 % மற்றப் பத்திரங்களிலும் முதலீடு செய்தன . இந்தியாவில் 
இத்தகைய முதலீடுகள் அமெரிக்க நாட்டையும் இங்கிலாந்து 
நாட்டையும் விட அதிகம் எனலாம் . இதற்குக் காரணம் உண்டி 
யல்களில் முதலீடு செய்யவோ பணச் சந்தைக்குக் கடன் கொடுக் 
கவோ அதிக வாய்ப்பில்லை என்பதுதான் . இந்திய வாணிக வங்கி 
களின் முதலீடுகளில் பெரும்பான்மையானவை குறுகியகாலப் 
பத்திரங்களிலும் ( Short - dated Securities ) , மத்தியகாலப் பத்திரங் 
களிலும் ( Medium - dated Securities ) செய்யப்பட்டிருக்கின்றன . 
பெரிய வங்கிகளின் மொத்தச் சொத்துகளில் 33 % 1945 ஆம் 
ஆண்டிலும் , 40 % 1955 ஆம் ஆண்டிலும் இத்தகைய முதலீடு 
களாக இருந்தன . 1960 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் இந்தியப் பட்டியல் 
வங்கிகளின் மொத்தச் சொத்துகளில் 25 % அரசுப் பத்திரங்களில் 
முதலீடு செய்யப்பட்டிருந்தன . 


5. கடன் . முன்பணம் 

வாணிக வங்கிகளின் முக்கியமான பணிகளில் ஒன்று கடன் 
கொடுப்பதாகும் . வங்கிகளின் வருமானத்தில் பெரும்பகுதி இத் 
தகைய கடன்கள் மூலம் கிடைக்கின்றன எனலாம் . கடன் , 
முன்பணம் போன்றவை அதிக இலாபத்தை ஈட்டித்தருபவை என்றா 
லும் ரொக்கத்தன்மை இல்லாத சொத்துகளாகும் . இத்தகைய 
கடன்கள் ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்திற்கே கொடுக்கப்படுகின்றன . 
வாணிக வங்கிகள் பெரும்பாலும் குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் 
கொடுப்பதையே விரும்புகின்றன . இத்தகைய கடன்கள் ரொக்கக் 
கடனாகவோ ( Cash Credit ) மிகைப் பற்றாகவோ ( Overdraft ) 


வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் 
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இருக்கலாம் . ரொக்கக் கடனுக்கு முழுத் தொகைக்கும் வட்டி 
வாங்கப்படும் . மிகைப் பற்றிற்கு எந்த அளவு கடன் பயன்படுத்தப் 
படுகின்றதோ அதற்கு மட்டும் வட்டி வசூலிக்கப்படும் . வங்கிகள் 
அதிக வட்டி பெறுவதால் கடன் கொடுப்பதில் ஆர்வத்தோடு ஈடு 
படுகின்றன . அமெரிக்க நாட்டில் வாணிக வங்கிகள் பலவகைக் 
கடன்கள் கொடுக்கின்றன . அவைகள் வாணிகத்திற்கும் , தொழி 
லுக்கும் , வேளாண்மைக்கும் கடன் கொடுப்பதோடு கடன் பத்தி 
ரங்கள் வாங்குவதற்கும் கடன் கொடுக்கின்றன . உண்மைச் 
சொத்துகளின் ( Real Assets ) ஈட்டின் பேரிலும் கடன் கொடுக் 
கின்றன . இது தவிர நுகர்வோர் கடனும் வழங்கப்படுகின்றது . இத் 
தகைய கடன் , முன்பணம் முதலியவை வழங்கப்படுதல் பூரிப்புக் 
காலங்களில் அதிகரிக்கின்றன . மாறாக , மந்த காலங்களில் கணிச 
மாகக் குறைந்துவிடுகின்றன . அமெரிக்க நாட்டில் பொருளாதார 
மந்தத்திற்கு முன் வாணிக வங்கிகள் மிக அதிக அளவு கடன்கள் 
வழங்கின . ஆனால் , 1936 ஆம் ஆண்டில் வங்கிகள் வழங்கிய 
கடன்கள் அவைகளின் வருமானம் ஈட்டித்தரும் சொத்துகளின் 
( Earning Assets ) 38 சதவீதமே இருந்தன . 1945 ஆம் ஆண்டு 
இவை 21 சதவீதமாகக் குறைந்தன . ஆனால் , 1963 ஆம் ஆண்டு 
இத்தகைய கடன்கள் வருமானம் ஈட்டித்தரும் சொத்துகளில் 
59 சதவீதமாக உயர்ந்தன . இங்கிலாந்திலும் 1920 ஆம் ஆண்டு , 
கடன்கள் வங்கிகளின் மொத்த வைப்புகளில் 50 சதவீதமாக 
இருந்தன . மந்தத்தின்போது இவை குறைந்து 1953 ஆம் ஆண்டு 
30 சதவீதம் என்ற அளவில் உயர்ந்தன . 


உண்டியல்களைக் கழிவு செய்தல் என்பது ஒருவகை முன்பணம் 
கொடுப்பதாகும் . வாணிக உண்டியல்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் 
முதலியவற்றை முதிர்வுக் காலம் முடியும் வரை வைத்திருக்க முடியா 
விட்டால் வாணிக வங்கிகளிடம் கொடுத்து அவைகளைக் கழிவு 
செய்து கொள்ளலாம் . ஏற்பு அகங்களின் ஒப்புதல் பெறப்பட்ட 
முதல்தர உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதை வாணிக வங்கிகள் 
பெரிதும் விரும்பி வரவேற்கின்றன . வங்கிகள் இந்த உண்டியல் 
களுக்குக் கழிவு வீதங்கள் ( Discount Rates ) வசூலிப்பதின் மூலம் 
இலாபமடைகின்றன . அதோடு வங்கிகளின் ரொக்க விருப்பத் 
தேவையையும் இத்தகைய உண்டியல்கள் பெரிதும் நிறைவேற்று 
வங்கிகள் அவைகளை 

வேண்டும்போது மறுகழிவு 
செய்து கொள்ளலாம் . 


கின்றன . 


6. பெறவேண்டிய உண்டியல்கள் 

வசூல் செய்யவேண்டிய உண்டியல்கள் என்பது வாடிக்கைக் 
காரர்கள் தங்கள் வங்கிகளிடம் வசூல் செய்து கொடுக்குமாறு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கொடுத்திருக்கும் காசோலைகள் , உண்டியல்கள் , பேற்றுரிமைச் 
சீட்டுகள் முதலியவற்றைக் குறிக்கும் என்றும் இவைகளை வங்கிகள் 
வசூலித்து வாடிக்கைக்காரர்களுக்குக் கொடுக்க வேண்டுமாதலின் 
அவை வங்கியின் பொறுப்புகளாகக் கருதப்படும் என்றும் பார்த் 
தோம் . ஆனால் , இவை வங்கிகளுக்கு வந்து சேரவேண்டிய 
தொகையைக் குறிப்பதால் சொத்துகளாகவும் கருதப்படும் . 
7. வாடிக்கையாளரின் ஏற்புகள் 

வாடிக்கையாளரின் வாணிகக் கடன்களுக்கு வங்கிகள் 
பொறுப்பேற்கின்றன . வாடிக்கையாளர்கள் தொழில் வங்கிகள் , 
மூலதனப் பொருள்களை விற்போர் முதலியவர்களிடமிருந்து கடன் 
பெறும்போது வங்கிகள் அந்தக் கடன்களுக்கு வாடிக்கையாளர்கள் 
சார்பில் உறுதியளிக்கின்றன . அப்படிப் பொறுப்பு ஏற்படும்போது 
அந்த அளவுத் தொகைக்கு வாடிக்கைக்காரர்களிடம் பொறுப்பு 
களை எழுதி வாங்குவார்கள் . வாடிக்கைக்காரர்களிடமிருந்து 
இந்தத் தொகை வரவேண்டுமாதலின் இது வங்கியின் சொத் 
தாகக் கருதப்படுகின்றது . வாடிக்கையாளரின் 

ஏற்புகள் 
பொறுப்புகளாகவும் கருதப்படுவதற்குக் காரணம் , வாடிக்கை 
யாளர்கள் செலுத்தவேண்டிய தொகைக்கு வங்கிகள் பொறுப் 
பேற்பதே ஆகும் . 


8 . 


கட்டங்கள் 

வங்கிகளின் கட்டடங்கள் , கிடங்குகள் , வாகனங்கள் , மேசை , 
நாற்காலி , அறைப்பெட்டி , கருவூலப்பெட்டி முதலியவை இதன்கீழ்க் 
குறிப்பிடப்படுகின்றன . இந்தப் பொருள்களின் அங்காடி மதிப்பி 
லிருந்து தேய்மானச் செலவைக் கழித்துச் சரியான மதிப்புக் கணக் 
கிடப்படும் . இவைகள் வங்கிகளின் 

அன்றாட 

நடவடிக்கை 
களுக்கு மிக இன்றியமையாதவை . வங்கிகளின் சொத்துகளாக 
இவை விளங்கினாலும் இவற்றை அவ்வளவு எளிதில் ரொக்கமாக 
மாற்றமுடியாது . 


9. பிற சொத்துகள் 

பிற சொத்துக்கள் என்பவை இங்கு நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட 
வற்றில் அடங்காத , ஒரு வங்கியிலிருந்து மற்ற வங்கிக்கு வர 
வேண்டிய சொத்துகள் , நீதிமன்றத்திலிருக்கும் சொத்து போன்ற 
வற்றின் மதிப்பு முதலியவற்றைக் குறிக்கும் . 


10. நஷ்டம் 

நஷ்டம் வங்கியின் சொத்துகளின் பக்கத்தில் குறிக்கப்படு 
கின்றது . இது இருப்பு நிதியிலிருந்து ( Reserve Fund ) கழிக்கப்படு 


கின்றது . 
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வங்கியின் முதலீட்டுக் கொள்கை 

( Investment Policy of a Bank ) 


வங்கியின் இருப்பு நிலைக் குறிப்பிலிருந்து அதன் நிலையைத் 
தெளிவாகத் தெரிந்து கொள்ள முடியும் என்று பார்த்தோம் . 
வங்கி குறைந்த வட்டிக்குக் கடன் வாங்கி அதிக வட்டிக்குக் கடன் 
கொடுத்து , இலாப நோக்கோடு செயல்படும் நிறுவனம் என்பது 
தெளிவு . வங்கிகள் வாணிக நிறுவனங்கள் . அவைகள் மற்ற 
வாணிக நிறுவனங்களைப்போலவே எவ்வளவு இலாபம் பெற 
முடியுமோ அவ்வளவு இலாபம் பெறமுயலுகின்றன . வங்கிகள் 
பங்கு மூலதனமாகவும் , இருப்பு நிதியாகவும் , பொது மக்களிட 
மிருந்து வைப்புகளாகவும் நிதியைப் பெறுகின்றன . இந்த நிதிகள் 
வங்கிகளின் பொறுப்புகளாக விளங்குவதற்குக் காரணம் இவை 
களைத் திருப்பித் தருவதற்கு வங்கிகள் கடமைப்பட்டுள்ளன . 
வங்கிகள் மீது மக்களுக்கு நம்பிக்கை இருக்கும் வரைதான் வங்கிகள் 
செயல்படமுடியும் . இலாபம் ஒன்றையே நோக்கமாகக் கொண்டு 
செயல்பட விரும்பினால் இந்த நிதிகளை வங்கிகள் மிக அதிகமான 
இலாபம் வரும் துறைகளில் மட்டும் முதலீடு செய்யவேண்டும் . 
ஆனால் , இதில் ஆபத்துகளும் உள்ளன . ஏனென்றால் இதனால் 
வங்கியில் பணம் போட்டு வைத்திருப்பவர்கள் வேண்டும் போது 
வங்கி பணத்தைத் தடையின்றித் தரமுடியாமல் போகலாம் . இது 
மக்கள் நம்பிக்கையைச் சீர்குலைத்து வங்கிகள் செயல்படுவதையே 
பாதிக்கலாம் . ஆதலின் ஒரு வங்கி தன்னிடமுள்ள நிதிகளை எந் 
தெந்த வகையில் சொத்துகளாக மாற்றி அதிக இலாபம் பெறுவ 
தோடு மக்களின் வைப்புகளுக்குப் பாதுகாப்பாகவும் விளங்க 
முடியும் என்பதைத் தீர்மானிக்க வேண்டும் . இதுவே வங்கியின் 
முதலீட்டுக் கொள்கையாகும் . வங்கியின் முதலீட்டுக் கொள்கை 
யின் அடிப்படை ரொக்கத்தன்மை ( Liquidity ) , இலாபம் ( Profita 
bility ) , பாதுகாப்பு ( Safety ) ஆகியவையாகும் . 


ரொக்கத் தன்மை 

வங்கிகளின் இலாபம் என்று நாம் குறிப்பிட்டது அவற்றின் 
அடிப்படை நோக்கமாகும் . வங்கிபெறும் இலாபம் அவற்றின் 
சொத்துகளிலிருந்து பெறப்படும் வருமானம் ஆகும் . வங்கி அதிக 
இலாபம் பெறுகிறதென்றால் அதன் சொத்துகள் அதிக வரு 
மானத்தை ஈட்டித் தருகின்றன என்பது பொருளாகும் . வங்கிகள் 
இலாபம் ஈட்டுவது அதன் ரொக்கத் தன்மையைப் பொறுத்தது 
ஆகும் . வங்கிகள் எந்த நிலையிலும் தங்கள் ரொக்கத் தன்மையைப் 
பாதுகாக்கும் நிலையில் இருக்கவேண்டும் . வங்கியின் ரொக்கத் 
தன்மை என்பது வைப்பாளர்கள் பணம் கேட்கும்போது கொடுக் 
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கும் திறமையாகும் ( Liquidity is the ability to produce cash 
on demand ) . பேராசிரியர் சேயர்ஸ் ரொக்கத்தன்மை என்ற 
சொல் பாங்கர் வைப்புகளுக்கு மாற்றாக ரொக்கத்திற்கு ஏற்படும் 
தேவையைப் பூர்த்தி செய்யத் தனக்குள்ள திறமையை விளக்கப் 
பயன்படுத்தும் சொல் என்று குறிப்பிடுவது இங்கு எண்ணற் 
பாலது . வங்கி தனது நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும்போது ரொக்கத் 
தன்மையைக் கருத்தில் கொண்டே ஈடுபடவேண்டும் . ரொக்கத் 
தன்மையை எவ்வளவு குறைந்த ரொக்கத்தை வைத்துக்கொண்டு 
நிர்வகிக்க முடியுமோ அந்த அளவு வங்கி திறமை வாய்ந்தது 
எனலாம் . ஆனால் , ரொக்கமாகச் சொத்துகளை வைத்திருப்பதால் 
வங்கிகளுக்கு எந்தவிதமான இலாபமும் கிடைக்காது . 

வங்கி 
இலாபத்தை நோக்கமாகக் கொண்டு செயல்படுகின்ற நிறுவன 
மாதலின் அது சொத்துகளைக் கொண்டு வருவாய் பெற முயல 
வேண்டும் . இந்தவகைச் சொத்துகளைத்தான் வருவாய் ஈட்டித் 
தரும் சொத்துகள் ( Earning Assets ) என்று வழங்குகிறோம் . 
இத்தகைய சொத்துகளைக் கூடிய விரைவில் ரொக்கமாக மாற்றிப் 
பணத்திற்கு உடனடியாக ஏற்படும் தேவையைச் சரிசெய்து 
கொள்ளலாம் . இந் நிலையிலுள்ள வங்கி அதிக அளவு ரொக்க 
மாகச் சொத்துகளை வைத்துக்கொள்ள வேண்டியதில்லை . 


வங்கி இலாபத்தை நோக்கமாகக் கொண்டு செயல்படுவ 
தற்குக் காரணம் அது தனது ஊழியர்களுக்குச் சம்பளமும் , வைப் 
பாளர்களுக்கு வட்டியும் , அரசுக்கு வரியும் , பங்குதாரர்களுக்கு 
இலாப ஈவும் கொடுக்கவேண்டும் . ஆனால் , சொத்துகளின் மூலதன 
மதிப்புக் குறையும்போது வங்கிகளின் இலாபம் பாதிக்கப்படும் . 
இலாபத்தை வங்கிகள் பெறுவது பொதுமக்கள் எந்த அளவுக்கு 
வங்கிக் கடனை ஏற்றுக்கொள்கிறார்கள் என்பதைப் பொறுத்தது . 
மக்களுக்கு வங்கியிடம் எப்போதும் நம்பிக்கை இருக்கவேண்டும் . 
வங்கி வைப்புகளை அவர்கள் பணமாகவே 

ஏற்றுக்கொள்வது 
இதனால் தான் . இந்த நம்பிக்கை நீடிக்க வங்கிகள் தங்கள் சொத்து 
களைப் போதிய அளவு ரொக்கத்தன்மையுடையதாக இருக்கும் 
படி பார்த்துக் கொள்ளவேண்டும் . வங்கி வைப்புகளைத் தேவைப் 
படும்போது வங்கி பணமாக மாற்றிக் கொடுக்கும் என்ற எண்ணம் 
தான் பொதுமக்கள் வங்கியின் மீது நம்பிக்கை வைப்பதற்கு அடிப் 
படையாக விளங்குகிறது எனலாம் . எனவே வங்கியின் ரொக்கத் 
தன்மை ( Liquidity ) வங்கிகள் இலாபம் பெறுவதற்கு இன்றியமை 
யாதது ஆகும் . வங்கியின் ரொக்கத்தன்மை என்பது அதன் 
சொத்துகளை உடனடியாக ரொக்கமாக மாற்றுவது மட்டுமல்ல . 


R. S. Sayers -Modern Banking , Seventh Edition , p . 177 . 
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வைப்பாளர்களின் தேவைகளைச் சரிகட்ட வேண்டுமென்றால் 
சொத்துகளை நஷ்டமில்லாமலும் ரொக்கமாக மாற்றவேண்டும் . 
ரொக்கத் தன்மை என்பது இந்த இரண்டையும் குறிப்பிடுவ 
தாகும் . சொத்துகளை நஷ்டமில்லாமல் ரொக்கமாக மாற்றுவதே 
மாற்றுகை ( Shiftability ) என்று கூறப்படுகின்றது . 

சில சொத்துகளை உடனடியாக ரொக்கமாக மாற்ற முடியாது . 
முதிர்ச்சியடையும் காலம் வரை காத்திருக்க வேண்டும் . இல்லா 
விட்டால் நஷ்டம் ஏற்படும் . அரசுக் கடன் பத்திரங்கள் இந்த 
வகையைச் சேர்ந்தவை எனலாம் . அவைகளை ரொக்கமாக மாற்றும் 
போது அங்காடிவிலை குறைவாக இருந்தால் நஷ்டம் ஏற்படும் . 
வேறு சிலவகைச் சொத்துகளை உடனடியாக ரொக்கமாக மாற்ற 
லாம் . எடுத்துக்காட்டாகத் தொழில் நிறுவனங்களின் வங்கிகளைக் 
குறிப்பிடலாம் . ஆனால் , இதிலும் நஷ்டம் ஏற்படும் ஆபத்து 
உண்டு . இன்னும் சிலவகைச் சொத்துகளால் நஷ்டம் ஏற்படவே 
வழிகிடையாது . என்றாலும் அவற்றை வேறு ஒருவருக்கு எளிதில் 
மாற்றமுடியாது . இந்த எல்லாவகைச் சொத்துகளையும் பூரண 
ரொக்கத்தன்மை ( Perfect Liquidity ) கொண்டதாகச் சொல்ல 
முடியாது . ஆதலின் சொத்துகளை வகைப்படுத்தும்போது உடனடி 
யாக மாற்றக்கூடியதும் மிகக் குறைந்த ஆபத்துகளைக் கொண்ட 
தாகவும் இவற்றை வைத்துக்கொள்ளலாம் . வேறு சிலவகைச் 
சொத்துகள் குறைந்த ஆபத்துகளைக் கொண்டதாகவும் , அவ்வளவு 
எளிதில் மாற்ற முடியாததாகவும் இருக்கலாம் . இன்னும் சில 
வகைச் சொத்துகளை எளிதில் மாற்றக் கூடியதாகவும் , மாற்ற 
வேண்டிய தேவை இல்லாவிட்டால் நஷ்டமே ஏற்படாத வகையில் 
வைத்துக்கொள்ளலாம் . மீதமுள்ள சொத்துகள் எளிதில் மாற்ற 
முடியாததென்றாலும் நஷ்டமே ஏற்படாத வகையில் இருக்குமாறு 
பார்த்துக்கொள்ளலாம் . இவையெல்லாம் வாணிக வங்கி வெற்றி 
யோடு செயல்படப் பின்பற்றவேண்டிய அடிப்படைக் கொள்கை 
யாகும் . வங்கியின் சொத்துகள் திருப்பித் தருவதாகக் கூறப்பட்ட 
வாக்குறுதிகளின் அடிப்படையில் பெறப்பட்டவை . 
வங்கியின் சொத்துகளும் பொறுப்புகளும் கடன்களாலாகியவை . 
இதனால் வங்கி எச்சரிக்கையுடன் செயல்பட வேண்டியதாகிறது . 
இதற்கு ரொக்கத்தன்மை இன்றியமையாததாகும் . இந்தக் 
கருத்தை வலியுறுத்திக் கிரௌதரும் ரொக்கத்தன்மை என்பது 
ஒரு முறையான கருத்தாகும் . அதன் பயன்பாடு ஒரு நெருக்கடி 
யான நேரத்தில் ஒரு வங்கி அதன் கடனைத் திருப்பித்தர உண்மை 
யாக உதவுமென்பதில்லை . ஆனால் , ரொக்கத்தன்மையின் சிறப்பிற் 
குக் காரணம் அது வங்கியை முன்னெச்சரிக்கையுடன் நடத்தத் 
துணை செய்வதாகும் என்று கூறுகிறார் . 


ஆதலின் 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 41 , 


492 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


இலாபத் தன்மை 


வங்கிகளின் ரொக்கத்தன்மை இலாபம் பெறுவதற்கு இன்றி 
யமையாதது என்று பார்த்தோம் . வங்கி தான் பெறும் வருமானம் 
பற்றி எண்ணாமலிருக்க முடியாது . கூறப்போனால் வங்கி வருவாய்க் 
காகவே இயங்குகின்ற நிறுவனம் எனலாம் . வங்கி தான் பெறும் 
நிதிகளைப் பலவகைச் சொத்துகளில் முதலீடு செய்யும்போது 
முதலில் மனதில் கொள்ள வேண்டியது ரொக்கத்தன்மை என்றால் , 
இரண்டாவது அது பெறும் வருவாயாகும் . ஆதலின் சொத்து 
களிலிருந்து வரும் வருவாய் வங்கி அலுவர்களுக்குச் செலுத்த 
வேண்டிய ஊதியம் , கடன்களுக்குச் செலுத்த வேண்டிய வட்டி , 
காப்பு நிதிக்குத் தேவையான பணம் , பங்குதாரர்களுக்கு அளிக்க 
வேண்டிய இலாப ஈவு முதலியவைகளுக்குப் போதியதாக இருக்க 
வேண்டும் . 

ரொக்க இருப்புகளிலிருந்து வங்கிகள் எந்த 
வருவாயையும் எதிர்பார்க்க முடியாது . குறுகியகாலக் 

கடன் 
களுக்கு மிகக்குறைந்த அளவே வட்டி கிடைக்கும் . எனவே 
எஞ்சியுள்ள நிதியைத்தான் வங்கி பயன்படுத்தி வருவாய் பெற 
முயல வேண்டும் . ஆனால் , வருவாய் நன்குவரும் துறைகளில் 
முதலீடு செய்யும்போது அவ்வளவு எளிதில் வேண்டும்போது 
பணத்தைத் திரும்பப்பெற முடியும் என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . 
ஆனால் , வங்கி எப்போதும் பிறர் வைப்புகளைத்தான் சொத்து 
களாக மாற்றியுள்ளது என்பதை மறத்தல் கூடாது . வங்கியின் 
ஒவ்வொரு சொத்துக்கும் பொறுப்பு உண்டு . எனவே மீட்க 
முடியாத வகையில் 

பணத்தை வங்கி எப்போதும் முதலீடு 
செய்யக்கூடாது . வங்கியின் ரொக்கத்தன்மைக்கும் ( Liquidity ) 
அதன் கடன் தீர்க்கும் ஆற்றலுக்கும் ( Solvency ) வேறுபாடு 
உண்டு . ரொக்கத்தன்மை என்பது வைப்பாளர்களுக்குத் தேவை 
யானபோது பணம் கொடுக்கும் ஆற்றல் என முன்னரே கூறியுள் 
ளோம் . ஆனால் , கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் என்பது வங்கியினுடைய 
சொத்துகளின் மதிப்பு , பொறுப்புகளின் மதிப்பைவிட அதிக 

இருப்பதையே குறிக்கும் . ஒரு வங்கி கடன் தீர்க்கும் 
ஆற்றலைக் கொண்டு விளங்கினாலும் , ரொக்கத்தன்மை இல்லாத 
தாக இருக்கலாம் . அதனால் வைப்பாளர்களின் ரொக்கத் 
தேவையை ஈடுகட்ட முடியாமல் போகலாம் , வங்கி தன் 
சொத்துகளை அவ்வளவு எளிதில் ரொக்கமாக மாற்ற முடியாத 
படி வைத்துக்கொண்டிருக்கும்போதே இந்த நிலை ஏற்படும் . சில 
சமயங்களில் வங்கி எவ்வளவு 
வங்கி எவ்வளவு ரொக்கத்தன்மை 

ரொக்கத்தன்மை உடையதாக 
இருந்தாலும் கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் இல்லாததாக இருக்கலாம் . 
சொத்துகளைவிடப் பொறுப்புகள் மிகுதியாக இருக்கும்போதே 
இந்த நிலை ஏற்படும் . ரொக்கத்தன்மை , கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் 


மாக 


லா 
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ஆகிய இரண்டும் நெருங்கிய தொடர்பு உடைய ஆனால் வெவ் 
வேறு பொருளுடைய இரு சொற்களாகும் . இலாபத்தை நோக்க 
மாகக் கொண்ட வங்கி ரொக்கத்தன்மையோடு விளங்குவதோடு 
கடன் தீர்க்கும் ஆற்றலையும் கொண்டு விளங்க வேண்டும் . 

நாம் இதுவரை விளக்கமாகப் பார்த்த ரொக்கத்தன்மையும் 
இலாபத்தன்மையும் ஒன்றுக்கொன்று எதிரிடையான கருத்து 
களாகும் . ரொக்கத்தன்மைக்கே முதலிடம் கொடுத்தால் இலாபத் 
தன்மை இல்லாது போய்விடும் . இலாபத்தையே நோக்கமாகக் 
கொண்டு முதலீடு செய்தால் ரொக்கத்தன்மை பாதிக்கப்படும் . 
எடுத்துக்காட்டாகப் பணத்தை ரொக்கமாக வைத்திருக்கும் 
போது அதற்கு ரொக்கத்தன்மை மிகுதி . ஆனால் , ரொக்கத்தால் 
வங்கிக்கு எந்தவிதமான இலாபமும் கிடையாது . ரொக்கம் 
வருவாயே இல்லாத சொத்துவகையைச் சார்ந்ததாகும் . சில 
வகைக் கடன்கள் அதிக வட்டியை அளிக்கின்றன . ஆனால் , அவற் 
றின் ரொக்கத்தன்மை குறைந்து காணப்படுகின்றது . ஆதலின் 
வங்கியின் முதலீட்டுக் கொள்கை ரொக்கத்தன்மை , இலாபத் 
தன்மை ஆகிய இரண்டின் அடிப்படையிலும் உருவாக்கப்படல் 
வேண்டும் . ஒன்றிற்காக மற்றொன்றைப் புறக்கணிக்கக் 
கூடாது . வெற்றிகரமாக வங்கி நடத்தும் இரகசியமே , வங்கி 
தன் நிதிகளை வெவ்வேறுவகைச் சொத்துகளாக மாற்றி அதன் 
மூலம் ரொக்கத்தன்மைக்கும் இலாபத் தன்மைக்குமிடையே 
சிறப்பான சமநிலை காணுவதில் தான் உள்ளது என்ற கூற்று 
முற்றிலும் உண்மையாகும் . இதனால் தான் சொத்துகளைப் 
பொறுத்தவரை இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் காணப்படும் ரொக்கம் , 
அழைப்பு அறிவிப்புக்கடன் , முதலீடுகள் , கடன் , முன் பணம் 
முதலியவைகள் வருவாயின் ஏறுவரிசையிலும் ( Ascending Order 
of Income ) ரொக்கத் தன்மையின் இறங்கு வரிசையிலும் 
( Descending Order of Liquidity ) அமைந்துள்ளன . ரொக்கத் 
தன்மையின் அடிப்படையில் பார்த்தால் ரொக்கத்திற்கு அடுத்த 
தாக அழைப்பு , அறிவிப்புக்கடன் இருப்பதின் நோக்கம் , 
இத்தகைய கடன்களை வேண்டும் போது திரும்ப அழைத்துக் 
கொள்ளலாம் . இதைவிட ரொக்கத்தன்மை சற்றுக்குறைந்தது 
கடன் பத்திரங்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் முதலியவற்றில் 
செய்யப்படும் முதலீடு ஆகும் . ஆனால் , அவற்றை ஈடாக வைத்தும் 
கடன் பெறலாம் . கடன் , முன்பணம் போன்றவைகள் ரொக்கத் 
தன்மை குறைந்தவையாகக் கருதப்படுகின்றன . என்றாலும் வங்கி 
களாகும் . வருவாயின் அடிப்படையில் சொத்துகளை ஆராய்ந் 
தால் , பணத்தை ரொக்கமாக வைத்துக்கொள்வதால் வங்கிக்கு 


வ 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 37 , 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வருவாய் கிடையாது என்பது தெளிவு . ஆனால் அழைப்பு , 
அறிவிப்புக்கடன் மிகக் குறைந்த வட்டியை வங்கிக்குப் பெற்றுத் 
தருகின்றது . இதைவிட முதலீடுகளிலிருந்து வங்கி பெறும் 
வருவாய் அதிகமாகும் . இதில் இலாபமும் ரொக்கத்தன்மையும் 
உண்டு . இவை எல்லாவற்றையும்விடக் கடன் , முன் பணம் , 
ரொக்கத்தன்மை குறைவாயிருந்தாலும் வங்கிக்கு அதிக 
வருவாயை ஈட்டித் தருகின்றன . இதிலிருந்து வங்கியின் இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பு , வங்கியின் ரொக்கத்தன்மை , இலாபத் தன்மை 
ஆகிய இரண்டிற்கும் சமநிலை காணும் வகையில் 

வகையில் அமைந் 
துள்ளதைக் காணலாம் . 


வகையில் 


பாதுகாப்பு 

ரொக்கத்தன்மை , இலாபத்தன்மை போன்றே பாதுகாப்பும் 
முதலீட்டுக் கொள்கையின் நோக்கமாக இருக்கவேண்டும் . 
இலாபத்தை மட்டும் கருத்தில் கொண்டு பாதுகாப்பற்ற துறை 
களில் வங்கிமுதலீடு செய்யக்கூடாது . மிகுதியாக இலாபம் ஈட்டித் 
தரும் சொத்து சில வேளைகளில் பாதுகாப்பற்றதாக இருத்தல் 
கூடும் . ஆதலின் நஷ்டமின்றித் திரும்பப்பெறும் 
சொத்துகள் இருத்தல் வேண்டும் . எடுத்துக்காட்டாக , வங்கிகள் 
தங்கள் பணத்தை அரசுக்கடன் பத்திரங்களில் பெரிதும் விரும்பி 
முதலீடு செய்வதைக் குறிப்பிடலாம் . இதைவிடக் கூட்டுப்பங்கு 
நிறுவனங்களின் பங்குகளில் முதலீடு செய்வதோ தொழில் 
நிறுவனங்களுக்கு நீண்ட காலக்கடன் கொடுப்பதோ வங்கிகளுக்கு 
அதிக இலாபத்தைத் தரலாம் . என்றாலும் வங்கிகள் இதை 
அதிகம் விரும்புவதில்லை . ஏனென்றால் இத்தகைய முதலீடுகளில் 
இலாபம் அதிகம் என்றாலும் ஆபத்துகளுண்டு . நீண்டகாலக் 

விரும்பாததற்குக் கரரணம் வங்கிகள் ரொக்கத் 
தன்மையைக் காத்துக்கொள்வதற்காகக் குறுகியகாலப் பொறுப்பு 
களுக்குச் சமநிலையில் குறுகியகாலச் சொத்துகளை வைத்திருக்க 
வேண்டியதேயாகும் . சொத்துகளின் பாதுகாப்புக் கருதி 
இவைகளை வங்கிகள் ஓர் எல்லைக்குள் வைத்துக்கொள்ள வேண்டி 
யுள்ளது . இங்கு வங்கி நிர்வாகத்தின் நிபுணர் ரோலண்ட் 
இராபின்சன் என்பார் பாதுகாப்பு , இலாபத்தன்மை ஆகிய 
இரண்டிற்குமிடையே முரண் ஏற்படும்போது தவறாயிருந்தாலும் 
பாதுகாப்புப் பக்கம் இருத்தல் நலன் விளைவிக்கும் என்று கூறுவது 
முற்றிலும் பொருத்தமுடையதாகும் . 

நாம் மேற்கூறியவைகளை வைத்துக்கொண்டு எல்லாக் காலத் 
திற்கும் எல்லா நாட்டிற்கும் பொருந்தக்கூடிய 

வகையில் 
சொத்துகளை முறைப்படுத்தி விடலாம் என்ற முடிவிற்கு வந்து 


கடனை 


1 kolard I. Robiasoy - The Management of Baak Fund , p . 13 . 
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விடக்கூடாது . இதுவரை விளக்கப்பட்டதெல்லாம் பொதுப் 
படையாக ஒரு வங்கி முதலீட்டுக் கொள்கையை வகுக்கும்போது 
கருத்தில் கொள்ள வேண்டியதேயாகும் . வாணிக வங்கியின் 
இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் உள்ள சொத்துகளின் அமைப்பு , அந்த 
நாட்டுப் பண அங்காடியின் அமைப்பு , வங்கிமுறை குறித்து அந்த 
நாட்டில் நிலவிவரும் கருத்து போன்றவைகளைச் சார்ந்ததாகும் . 
சில குறிப்பிட்ட வகைச் சொத்துகளில் முதலீடு செய்யச் சில 
வேளைகளில் வாய்ப்பு இல்லாது போகும்போது வேறுவகைச் 
சொத்துகளில் முதலீடு செய்வது தவிர்க்க முடியாததாகின்றது . 
ஒரு காலத்தில் முதலீடு செய்யப்பட்ட சொத்துகளில் வேறு 
காலத்தில் அதிக அளவு முதலீடு செய்ய முடியாமல் போகலாம் . 
இங்கிலாந்து நாட்டு வாணிக வங்கிகளில் தற்போது கழிவு 
செய்யப்படும் உண்டியல்களாக இடம் பெறுபவை பெரும்பாலும் 
கருவூல உண்டியல்களே ஆகும் . 1965 ஆம் ஆண்டு , கழிவு செய்யப் 
பட்ட மொத்த உண்டியல்களில் 68 % கருவூல உண்டியல்களாக 
வும் , 9 % வாணிக உண்டியல்களாகவும் ( Commercial Bills ) 
இருந்தன . இதற்குக் காரணம் முதல் உலகப் போருக்குப் பின் 
மாற்று உண்டியல் ( Bill of Exchange ) உள் நாட்டு வெளிநாட்டு 
வாணிகத்திற்கு அதிக அளவில் பயன்படுத்தப்பட்டதேயாகும் . 
இரண்டாம் உலகப் போருக்குப்பின் அரசு வங்கிகளிடமிருந்து 
நேரடியாகக் கடன் வாங்கியதன் விளைவாகக் கருவூல வைப்பு 
இரசீதுகள் ( Treasuly Deposit Receipts ) என்ற புதுவகைச் 
சொத்துகள் வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பில் இடம் பெற்றதை 
முன்னரே விளக்கியுள்ளோம் . 1960 ஆம் ஆண்டில் சிறப்பு 
வைப்புகள் ( Special Deposits ) என்ற புதியவகைச் சொத்துகள் 
வங்கிகளின் இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் இடம் பெற்றன . இங்கிலாந்து 
வங்கி வாணிக வங்கிகளின் மொத்த வைப்புகளில் ஒரு குறிப் 
பிட்ட சதவீதத்தைச் சிறப்பு வைப்புகளாகப் பெறும் உரிமை 
பெற்றது . இதன் மூலம் வாணிக வங்கிகளின் கடன் பெருக் 
கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முடிந்தது . மேலே குறிப்பிட்ட எடுத்துக் 
காட்டுகள் வங்கிகளின் சொத்துகளின் அமைப்புகள் மாறுதலுக் 
குள்ளாவதை விளக்கப் போதுமானவையாகும் . 

ஒவ்வொரு நாட்டிலும் வங்கிமுறை குறித்து நிலவிவரும் 
கருத்துகளும் வேறுபடுகின்றன . இங்கிலாந்து நாட்டிலுள்ள 
வங்கிகள் தொழில்களுக்கு நடைமுறை முதலையே ( Working 
Capital ) அளிக்க விரும்புகின்றன . நிலைமுதல் கொடுக்க விரும்பு 
வதில்லை . ஆனால் , அமெரிக்க வங்கிகள் ஓரளவு நீண்டகாலத் 
தவணைக்கடனை ( Term Loans ) தொழில்களுக்குக் கொடுக்க முன் 
வருகின்றன . இவைகள் ஓராண்டுக்குக் கொடுக்கப்பட்டாலும் 
மூன்று அல்லது ஐந்து ஆண்டுகள்வரை நீடிக்கப்படுகின்றன . 
இவைகளைத் தவணைகளில் திருப்பித்தரலாம் . ஜெர்மானிய 
வங்கிகள் தொழில் நிறுவனங்களின் பங்குகளிலும் பத்திரங் 
களிலும் முதலீடு செய்கின்றன , 


16. வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 

( Credit Creation ) 


பணத்தோடு தொடர்புடைய நிறுவனங்கள் பல உள்ளன . 
ஆனால் , அவைகளுக்கில்லாத பொருளாதார முக்கியத்துவம் 
வாணிக வங்கிகளுக்கு உண்டு . 

கடன் 

கொடுப்போரையும் 
கடன் வாங்குவோரையும் இணைக்கும் நிதி நிறுவனங்களாகச் 
சேமிப்பு வங்கிகள் , காப்பீட்டுக் கழகங்கள் , கட்டடச் சங்கங்கள் , 
முதலீட்டு டிரஸ்டுகள் முதலியவை விளங்குகின்றன . என்றாலும் 
வாணிக வங்கிகள் இந்த வகையில் தனியிடம் வகிப்பதற்குக் 
காரணம் வங்கி வைப்புகள் பணமாகக் கருதப்படுகின்றன . 
வங்கி வைப்புகள் என்பது வங்கியின் கடனைக் குறிக்கும் . இந்த 
வைப்புகளை மக்கள் பணமாக ஏற்றுக்கொண்டு ஒருவர் மற்ற 
வருக்குக் கொடுக்கக் கடனைத் தீர்த்துக் கொள்கிறார்கள் . காசோலை 
மூலம் ஒருவர் பெயரிலிருக்கும் வைப்புகளை மற்றொருவர் பெய 
ருக்கு மாற்றிக் கடனை அடைப்பது பரவலாக நிலவும் முறை 
யாகும் . இந்தச் சிறப்பியல்புதான் வங்கிகளை மற்ற நிறுவனங் 
களிலிருந்து வேறுபடுத்திக் காட்டுகிறதெனலாம் . பொருளிய 
லறிஞர்கள் வங்கியின் மீது ஆர்வம் காட்டுவதற்கு மற்றொரு 
காரணம் , வங்கி தன் நடவடிக்கைகளால் பணத்தின் அளிப்பில் 
மாற்றத்தை ஏற்படுத்துகின்றது . வாடிக்கைக்காரர் ஒருவருக்கு 
மிகைப்பற்று வசதி மூலம் அவர் கணக்கில் இருப்பதற்குமேல் 
பணம் பெறும் வசதியை வங்கி கிடைக்கும்படி செய்யும் போது 
அதன் விளைவாகத் திறன் மிகு வாங்கும் சக்தி ( Effective Purcha 
sing Power ) அதிகரிக்கிறது . இது மொத்தச் செலவில் மாற் 
றங்களை ஏற்படுத்தி மொத்தத் தேவையும் மாறுவதற்குக் காரண 
மாகின்றது . வங்கி தனது உறுதிமூலம் உடனடியாகக் கிடைக் 
கும் வாங்கும் சக்தியை உருவாக்குவதே வங்கியின் பொரு 
ளாதார முக்கியத்திற்கு அடிப்படை எனலாம் . பேராசிரியர் 
சேயர்ஸ் , வங்கிகள் பணத்தை வாணிகம் செய்யும் வணிகர்கள் 
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மட்டுமல்ல . அதோடு சிறப்பாகப் பணத்தை உற்பத்தி செய்யும் 
உற்பத்தியாளர்கள் என்று குறிப்பிடுவது நினைவில் கொள்ளத் 
தக்கது . 1 

பெரும்பான்மையான பொருளாதார முன்னேற்றமடைந் 
துள்ள நாடுகளில் மொத்தப் பண அளிப்பில் பெரும்பகுதி வங்கி 
வைப்புகளாக இருப்பதைக் காணலாம் . இங்கிலாந்து நாட்டில் 
பயன்படுத்தப்படும் பணத்தில் சுமார் 80 சதவீதம் வங்கி வைப்பு 
களாகும் . 1966 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்களில் வாணிக 
வங்கிகளின் மொத்த வைப்புகள் 9317 மில்லியன் பவுனிற்கு 
மேல் இருந்தன . ஆனால் , இங்கிலாந்து வங்கி வெளியிட்ட 
நோட்டுகளும் , அரசு நாணயச்சாலை வெளியிட்ட 

நாணயங் 
களும் சேர்ந்து 2713 மில்லியன் பவுன்களாக இருந்தன . இதி 
லிருந்து வங்கி வைப்புகள் , மொத்தப் பண அளிப்பில் எந்த அளவு 
இருந்தன என்பதை அறிய முடிகின்றது . இன்று எல்லா நாடு 
களிலும் வங்கிப்பணம் தொழில் , வாணிக வளர்ச்சிக்குப் பயன் 
படுத்தப்படுகின்றது . செலாவணியின் அடிப்படையில் கடன் 
உருவாக்கப்படுகிறது . 

கடன் 

பணம் இல்லையென்றால் இன்று 
காணப்படும் அளவு பொருளாதார வளர்ச்சி ஏற்பட்டிருக்குமா 
என்பதே ஐயப்பாட்டிற்குரியதாகும் . 


கடனாக்கம் 

வாணிக வங்கிகள் இப்படி வைப்புகளை உருவாக்கி மக் 
களுக்குக் கடன் வழங்குகின்றன . அதாவது அதிக அளவில் கட 
னாக்கத்தில் ஈடுபடுகின்றன . இதற்குக் காரணம் வங்கிகள் 
இலாபம் ஈட்டும் நிறுவனங்களாக விளங்குவதே . வங்கிகள் 
இந்த வைப்புகளைக் கடனாக வழங்கி அதற்கு வட்டி பெறுகின் 
றன . இந்த வட்டி வங்கிக்கு அதிக அளவு வருமானத்தை 
ஈட்டித் தருகின்றது . வங்கிவைப்புகளுக்கு ஈடாக மக்கள் எப் 
போதும் தங்கள் சொத்துகளை வைத்து தான் , அந்த வைப்பு 
களின் மீது உரிமையைப் பெறுகிறார்கள் . மக்கள் சட்டபூர்வப் 
பணத்தையோ அரசுப் பத்திரங்களையோ அல்லது திருப்பித்தரும் 
உறுதி மொழியையோ அளிகிறார்கள் . அதற்கு 

வங்கி 
தன் வைப்புகளை அளிக்கிறது . இங்கு மக்கள் தங்கள் சொத்து 
களின் மீது உள்ள உரிமையை வங்கிக்கும் , வங்கி தன் வைப்பு 
களின் மீதுள்ள உரிமையை மக்களுக்கும் அளிக்கிறது . வங்கி 
வைப்புகளை உருவாக்கும் முறை அடிப்படையில் இப்படி உ 

உரிமை 
களை மாற்றிக்கொள்வது தான் என்று சேயர்ஸ் குறிப்பிடுகிறார் . . 


ஈடாக 


| R. S. Sayers - Modern Banking . p . 1 . 

2 The process of creation of bank deposits is essentially 
exchange of claims - R . S. Sayers - Modern Banking , p . 12 , 


an 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆனால் , இந்த உரிமை மாற்றத்தின் விளைவாக 

வங்கி வைப்பு 
களின் மீது மக்களுக்கு ஏற்படும் உரிமை பொருளாதார முக்கி 
யத்துவம் வாய்ந்தது . ஏனென்றால் வங்கி வைப்புகளை மக்கள் 
வாங்கும் சக்தியாகப் பயன்படுத்த முடியும் . 


பண 


வைப்புகள் என்று நாம் குறிப்பிடுவது என்ன என்பதைத் 
தெளிவாக அறிந்து கொள்ள வேண்டியது இன்றியமையாததாகும் . 
நாம் வங்கியில் போடும் பணத்தை வைப்புகள் என்று சொல் 
கின்றோம் . வங்கியினுடைய வைப்புப் பொறுப்புகளும் ( Deposit 
Liabilities ) வைப்புகள் என்றே கூறப்படுகின்றன . வைப்புகள் 
வங்கிகளின் பொறுப்புகள் என்பதில் ஐயமில்லை . நாம் வங்கியில் 
ரூ .100 போட்டு வைத்திருந்தால் வங்கி அந்த அளவு நமக்குக் 
கடன்பட்டுள்ளது . இந்த நடவடிக்கை வங்கியின் இருப்புநிலைக் 
குறிப்பில் , சொத்துகள் பகுதியில் ரொக்கம் என்றும் , பொறுப்பு 
கள் பக்கத்தில் வைப்புகள் என்றும் குறிக்கப்படும் . இதையே 
முதன்மை வைப்புகள் ( Primary Deposits ) என்று குறிப்பிடு 
கிறோம் . இந்த நடவடிக்கையால் , மொத்தப் அளிப்பில் 
மாறுதல் இல்லை . வைப்பாளரிடமிருந்து , பணமாக இருந்தது 
குறைந்து வங்கி வைப்பாக உருப்பெற்றுள்ளது எனலாம் . இப் 
போ 

எது வணிகர் ஒருவர் ரூ .1000 கடன் வேண்டுமென்று வங்கிக்கு 
வருவதாகக் கொள்வோம் . வங்கி அவர் வேண்டுகோளை ஏற்றுக் 
கொண்டு கடன் தருவதாக ஒப்புக்கொள்ளலாம் . இதனை வங்கி 
அவரது வைப்புக்கணக்கில் ( Deposit Account ) வரவு வைத்துக் 
கொள்ளும் . இதனால் வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பில் கீழ்க் 
காணும் மாறுதல்கள் ஏற்படும் . பொறுப்புப் பகுதியில் வைப்பு 
களாக ரூ .1000 மும் , சொத்துப்பகுதியில் கடன்களாக ரூ .1000 
மும் குறிக்கப்படும் . இப்போது வணிகரின் தேவை வைப்புகளில் 
ரூ .1000 மும் அதிகரித்துள்ளது . இதனால் மற்றவர்களுடைய 
தேவை வைப்புகள் எந்த அளவும் குறையவில்லை . இந்த அதிகப் 
படியான தேவை வைப்புகள் எங்கிருந்து வந்தன ? இவைகள் 
வங்கிக் கடனாக்கத்தால் உண்டானவை ஆகும் . இந்த வைப்பு 
களையே , வருவிக்கப்பட்ட வைப்புகள் ( Derivated Deposits ) 
என்று சொல்லுகிறோம் . 


வங்கி எந்த வகையில் கடன் கொடுக்க முன்வந்தாலும் , 
அதன் விளைவாக வங்கிவைப்புகள் அதிகரிக்கின்றன . அதாவது 
கடனாக்கம் ஏற்படுகின்றது . வங்கி 

வணிகர்களுக்குக் 

கடன் 
கொடுக்கும்போது ரொக்கக்கடன் முறையையோ மிகைப் பற்று 
முறையையோ பின்பற்றலாம் . அல்லது அரசின் அரசாங்கப் 
பத்திரங்கள் அல்லது கருவூல உண்டியல்களை வாங்குவதன் மூலம் 
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கடன் கொடுக்கலாம் . எந்த முறையைப் பின்பற்றிக் கடன் வழங் 
கினாலும் அதன் மூலம் வங்கிவைப்புகள் அதிகரிக்கின்றன . ஆனால் , 
மற்றவர்களைப்போல அல்லாமல் வங்கி பணத்தை ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொண்டுதான் கடன் வழங்க வேண்டும் என்பதில்லை . 
வணிகருக்கு மிகைப்பற்று மூலம் கடன் வழங்கும்போது அவர்கள் 
தங்கள் கணக்கில் இருப்பதற்குமேல் எந்த அளவு மிகைப்பற்று 
வசதி வழங்கப்படுகின்றதோ அந்த அளவு காசோலை மூலம் 
பணம் பெறலாம் . வங்கி மிகைப்பற்று வசதி வழங்கிய அள 
வினைத் தன் கணக்கில் குறித்துக்கொண்டு , அந்த அளவுவரை 
வாடிக்கைக்காரர் அனுப்பும் காசோலைக்குப் பணம் தரும் . 
ஆனால் , வங்கி இந்தக் காசோலைகள் அனைத்திற்கும் ரொக்கமாகப் 
பணம் தரவேண்டியிருக்காது . மிகைப்பற்று வசதிபெற்ற ஒருவர் , 
வேறு ஒருவருக்குச் செலுத்தவேண்டிய தொகைக்குக் காசோலை 
தந்தால் அந்த அளவிற்கு மற்றவரின் வைப்புகள் அதிகரிக்கும் . 
ஆனால் , மிகைப்பற்று வழங்கிய தொகை முழுவதையும் ஒருவர் 
வங்கியில் 

கணக்கு வைத்துள்ள மற்றொருவருக்குக் 
காசோலை மூலம் அளித்துவிட்டால் , இரண்டு வங்கிகளின் வைப்பு 
களும் மிகைப்பற்று வசதி அளவு அதிகரிக்கும் . 


வேறு 


உடனே 


மிகைப்பற்று வசதிமுறை போலவே , கடன்முறை ( Loan 
System ) யைப் பின்பற்றும்போதும் வைப்புகள் உருவாக்கப்பட்டுப் 
பணத்தின் அளிப்பில் மாறுதல் ஏற்படும் . கடன் வாங்கும் 
வாடிக்கைக்காரர் உறுதி மொழி அல்லது துணை ஈட்டை ( Collate 
ral Security ) வைத்துக் 

கடன் 

வாங்கலாம் . வங்கி 
வழங்கப்படும் கடனின் அளவு வாடிக்கைக்காரர் 

கணக்கில் 
வரவு வைக்கின்றது . கடன் தொகையின் அளவு வங்கி வைப்பு 
களும் அதிகரிக்கின்றன . அதே நேரத்தில் வங்கியின் சொத்து 
களும் அதே அளவு அதிகரிக்கின்றன. இதனால் வங்கியின் 
இருப்புநிலைக் குறிப்பில் பொறுப்புகளும் சொத்துகளும் ச.ம 
அளவில் அதிகரித்திருக்கும் . இதைப் போலவே அரசுக்கு வங்கி 
கடன் கொடுக்கும்போது , கருவூல உண்டியல்கள் போன்றவைகளை 
வாங்கி , அதற்குக் காசோலை மூலம் தொகை செலுத்தும் : 
அரசு அந்தப் பணத்தைக்கொண்டு ஏதாவது வாங்கும்போது 
பண்டங்களை விற்றவருக்குக் காசோலைமூலம் தொகை செலுத்தும் , 
இந்தத் தொகை அவரது கணக்கில் வரவு வைக்கப்பட்டு அந்த 
அளவு வங்கி வைப்புகள் அதிகரிக்கும் . இப்படி வங்கிகள் கொடுக்கும் 
கடன்கள் எல்லாம் வைப்புகளாக உருப்பெறுகின்றன . இதனால் 
தான் வங்கிப்பழமொழியாக ஒவ்வொரு கடனும் ஒரு வைப்பை 
உருவாக்குகின்றது . ( Every loan creates a deposit ) என்ற 
சொற்றொடர் வழங்கப்படுகின்றது . வங்கியின் கடன் வாக்குறுதி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கள் பணமாகக் கருதப்படுவதால் , 

கருதப்படுவதால் , பெரும்பாலும் யாரும் 
அதை ரொக்கமாக மாற்ற விரும்புவதில்லை . ஆனால் , வங்கி 
உருவாக்கும் பணம் ஒரு பொறுப்பு என்பதை மறந்துவிடக் 
கூடாது . இந்த அமைப்பு முழுவதுமே வங்கிகளின் வெகுசில 
கடன் வாக்குறுதிகளே பணமாக்கப்படுகின்றன என்ற நியதியில் 
தான் இயங்குகிறது . 
ஒரு வங்கி வைப்புகளை உருவாக்குவதற்கும் 

வங்கிமுறை 
முழுவதும் சேர்ந்து வைப்புகளை உருவாக்குவதற்கும் வேறுபாடு 
உண்டு . முதலில் தனியாக வங்கி வைப்புகளை உருவாக்கு 
வதற்கு உள்ள வாய்ப்புகளைக் காண்போம் . 

ஒரு 

வங்கியின் 
முதல் ரூ . 10,000 எனக்கொள்வோம் . அதன் கட்டடங்களும் 
மற்றச் சாதனங்களும் சேர்ந்து மதிப்பு ரூ .10,000 எனக் கருதிக் 
கொள்வோம் . வங்கியின் முதல் பொறுப்புகளின் கீழும் , கட்ட 
டம் முதலியவற்றின் மதிப்பு சொத்துகளின் கீழும் குறிக்கப் 
பட்டு , இருப்புநிலைக் குறிப்பில் வங்கியின் பொறுப்புகளும் வைப்பு 
களும் சமநிலையில் இருக்கும் . இந்த வங்கி 20 % ரொக்க இருப்பு 
வைத்துக்கொள்வதாகவும் மக்கள் பணத்தை ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதில்லை என்றும் கருதிக் கொள்வோம் . 
இப்போது வங்கியில் வணிகர் ரூ . 5,000 போடுவதாகக் கொண் 
டால் இந்த முதன்மை வைப்புகளால் , வங்கியின் ரொக்கமும் 
வைப்புகளும் அதிகரிக்கின்றன . வங்கியின் ரொக்க இருப்பு 
சட்டப்படி 20 % ஆக இருக்கவேண்டுமாதலின் வங்கியின் வைப்பு 
களுக்குக் 

காப்பாக ரூ .1,000 மட்டும் வைத்துக் கொண்டு 
கடன் கொடுப்பதைப் பற்றி வங்கி தீர்மானிக்கலாம் . இப்போது 
ஒரு பேராசிரியர் ஸ்கூட்டர் வாங்குவற்கு அந்த வங்கியை 
அணுகுவதாகக்கொள்வோம் . தேவைப்படும் ரொக்க இருப்பிற்கு 
மேல் ரூ . 4000 இருப்பதால் , அதைக் கடனாக வழங்க வங்கி 
முன்வரும் . இதனால் வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பு கீழ்வரு 
மாறு மாறுதலுக்குள்ளாகும் . 

இருப்புநிலைக் குறிப்பு 1 
பொறுப்புகள் 

சொத்துகள் 
வைப்புகள் ரூ .9,000 

ரொக்கம் 

ரூ . 5,000 
முதல் ரூ .10,000 

கடன்கள் 

ரூ . 4,000 
கட்டடங்கள் மற்றச் 
சாதனங்கள் 

ரூ . 10,000 


ரூ . 19,000 


ரூ . 19,000 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 28 . 
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இப்போது ஸ்கூட்டரை விற்கும் மோட்டார் விற்பனையாள 
ருக்குப் பேராசிரியர் காசோலை மூலம் தொகை செலுத்துவார் . 
அந்த விற்பனையாளர் அந்தக் காசோலையிலுள்ள ரூ .4000 த்தைத் 
தனது கணக்கில் வைத்துக்கொள்ளுமாறு வங்கியிடம் அறிவிப் 
பார் . வங்கி 

வைப்பாளர் பட்டியலிலிருந்து பேராசிரியரை 
நீக்கி விற்பனையாளரைச் சேர்த்துக்கொள்ளும் . இந்த நடவடிக் 
கையால் வங்கியின் மொத்த வைப்புகளில் எந்த மாற்றமும் ஏற் 
படாது என்பதைக் கருத்தில் கொள்ளவேண்டும் . வங்கிக்கடனைச் 
செலவு செய்வதால் வைப்புகள் பாதிக்கப்படுவதில்லை . 


ஈடாக 


வங்கி நிர்வாகி வங்கியின் நிலையை ஆராய்ந்தால் மிகுதி 
யான இருப்புகள் இருப்பதை உணர்வார் . னென்றால் ரூ .9000 
வைப்புகளுக்கு 

அவர் ரூ .1800 ரொக்க இருப்பாக 
வைத்திருந்தால் போதும் . இப்போது ஒரு மருத்துவர் மருத்துவ 
விடுதி கட்டுவதற்காக வங்கியை அணுகி ரூ .16,000 கடன் கேட் 
பதாகக் கொள்வோம் . வங்கி இந்தத் தொகையைக் கடனாக 
வழங்க முன் வந்தால் அதன் இருப்பு நிலைக் குறிப்பு கீழ்வரு 
மாறு இருக்கும் . 


இருப்புநிலைக் குறிப்பு 2 
பொறுப்புகள் 

சொத்துகள் 
வணிகர் 

ரூ .5,000 ரொக்கம் ரூ.5,000 
மோட்டார் விற்பனையாளன் ரூ .4,000 கடன்கள் ரூ .20,000 

கட்டடம் 
மருத்துவர் 

ரூ . 16,000 மற்றச் ரூ .10,000 

சாதனங்கள் 

ரூ . 25,000 
முதல் 

ரூ .10,000 


ரூ . 35,000 


ரூ . 35,000 


இப்போது வங்கி சட்டபூர்வமான ரொக்க இருப்பை மட்டும் 
கொண்டு விளங்குகிறது . மொத்த வைப்புகளான ரூ . 25,000 த் 
திற்கு ஈடாக ரூ 5000 மட்டும் ரொக்க இருப்பாக உள்ளது . 
இது 20 % ஆகும் . இனி , வங்கி யாருக்கும் கடன் கொடுக்க 
முடியாது . முடிந்த அளவு கடன் முழுவதையும் கொடுத்தாகி 
விட்டது ( The bank is fully loaned up ) . குறிப்பிட்ட அளவு 
ரொக்க இருப்புகளை வைத்துக்கொண்டு , ரொக்க இருப்பு விகிதம் 
நிர்ணயிக்கப்பட்ட நிலையில் , எந்த அளவு வைப்புகளை உருவாக்க 
முடியும் என்பதைக் கீழ்க்காணும் சூத்திரம் விளக்குகின்றது . 
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D = R / r . 


D வைப்புகளையும் ( Deposits ) , R இருப்பையும் ( Reserves ), / 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தையும் ( Reserve Requirement Percentage) 
குறிக்கும் . நமது எடுத்துக்காட்டில் R ரூ .5000 மாகவும் , - 20 % 
மாகவும் குறிப்பிடப்பட்டுள்ளதால் D யைக் கீழ்வருமாறு கணக் 
கிடலாம் . 


D = 


5000 
20/100 


i.e ; 


5000 x 100 

20 


ரூ .25,000 . 


கின்றது . 


ரொக்க இருப்புவிகிதம் 20 சதவீதமாக இருந்தால் ஐந்து 
மடங்கு வைப்புகளையும் , 25 சதவீதமாக இருந்தால் நான்கு 
மடங்கு வைப்புகளையும் உருவாக்க முடியும் . இந்த 5 அல்லது 4 
வைப்புப்பெருக்கி ( Deposit Multiplier ) என்று குறிப்பிடப்படு 

வாணிகவங்கி பெறும் அதிகப்படியான ரொக்கத்தை 
வைப்புப் பெருக்கியால் பெருக்கும்போது , மொத்த வைப்புகள் 
உருவாக்கப்படும் அளவைக் கணக்கிட 

கணக்கிட முடியும் . 

இதே வங்கி 
இன்னும் ரூ .5000 ரொக்கமாகப் பெறும்போது அதன் மொத் 
தக் கடனாக்கம் ரூ .10,000 x 5 ரூ 50,000 ஆகும் . இப்படிக் 
கடன்பெருக்கம் ஏற்படுவதைக் கடன் விரிவாக்கம் ( Multiple 
Expansion ) என்று கூறப்படும் . 


வணியாக 


நாம் இதுவரை விளக்கிய கடனாக்க முறையில் மக்கள் 
பணத்தைச் செலாவணியாக ஏற்றுக்கொள்ள விரும்புவதில்லை 
என்று குறிப்பிட்டிருந்தோம் . இப்படி நாம் குறிப்பிடக் காரணம் 
வங்கியின் கடனாக்கத்தை அது கட்டுப்படுத்தும் என்று கருதிய 
தால்தான் . ஆனால் , இது நடைமுறையில் நிகழக்கூடியதன்று . 
மக்கள் எப்போதும் தங்கள் வைப்புகளில் ஒரு பகுதியைச் 
செலாவணியாக வைத்துக்கொள்ளவே விரும்புவார்கள் . 
எடுத்துக்காட்டாக , மக்கள் தங்கள் வைப்புகளில் 5 % செலா 

வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதாகக் கொள்வோம் . 
வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பில் அது ரூ . 5,000 ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொண்டு அது ரூ .20,000 கடனாக அளிப்பதாகக் குறிப் 
பிட்டிருந்தோம் . இந்த ரொக்கமே மொத்த 

மொத்த வைப்புகள் 
ரூ .25,000 த்தை ஈடுகட்டப் போதுமானதாக இருந்தது . 
போது மக்கள் ஒவ்வொரு 1000 ரூபாய்க்கும் 50 ரூபாய் ரொக்க 
மாக வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதால் வங்கியின் கடனாக்கும் 
வல்லமை குறையவே செய்யும் . இதனால் வங்கியின் மொத்த 
வைப்புகள் ரூ . 20,000 மாகக் குறையும் . வங்கியின் மொத்த 
வைப்புகள் ரூ . 20,000 மாக இருக்கும்போது மொத்த வைப்பு 
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களின் 5 சதவீதம் , அதாவது ரூ . 1000 மக்கள் ரொக்கமாக 
வைத்துக்கொள்ள விரும்புவார்கள் . இதனால் வங்கியிடம் ரொக் 
கம் ரூ .4000 தான் இருக்கும் . இது மொத்த வைப்புகளின் 
ரொக்க இருப்பு விகிதமான 20 சதவீதமாகும் ( ரூ .20,000 த்தில் 
20 சதவீதம் ) . மக்கள் வைப்புகளின் ஒருபகுதியாக ரூ .1000 
செலாவணியாக வைத்துக்கொள்ள விரும்புவதால் வைப்புகளின் 
அதிகரிப்பு ரூ . 5000 பாதிக்கப்பட்டுள்ளது . இப்படி வங்கியின் 
பணம் ரொக்கமாக வெளியே செல்லுதல் ‘ ரொக்க வெளியேற்றம் 
( Cash Outflow ) அல்லது செலாவணி வடிகால் ( Currency Drain ) 
எனப்படும் . இந்த நிலையில் வங்கியின் இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 
கீழ்வருமாறு இருக்கும் . 


இருப்புநிலைக் குறிப்பு 3 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


ரூ . 20,000 


ரொக்கம் 


ரூ . 


4,000 


வைப்புகள் 
முதல் 


ரூ .10,000 


கடன்கள் 


ரூ . 16,000 


கட்டடம் மற்றச் 

சாதனங்கள் 


ரூ . 10,000 


ரூ .30,000 


ரூ . 30,000 


இந்த இருப்புநிலைக் குறிப்பில் சில தன்மைகளைக் கவனிக்க 
வேண்டும் . முதலாவது , பொறுப்புகளும் சொத்துகளும் சமமாக 
உள்ளன . இரண்டாவது , ரொக்க இருப்பு வைப்புகளின் 20 சதவீத 
மாக உள்ளது . மூன்றாவதாக , மக்கள் ரூ .1000 ரொக்கமாக 
வைத்திருக்கிறார்கள் . இது வைப்புகளில் சதவீதமாகும் . 
இந்தத் தொகை வங்கியிடமே ரொக்கமாக இருந்தாலும் இதனை 
அடிப்படையாக வைத்துக்கொண்டு வைப்புகளை 

அதிகரிக்க 
முடியாது . வைப்புகளுக்கும் இருப்புகளுக்குமுள்ள தொடர்பை 
ஒரு சூத்திரத்தின் மூலம் விளக்கலாம் . இதில் ரொக்க வெளி 
யேற்றம் கணக்கில் எடுத்துக் காட்டப்பட்டுள்ளது . 

R 
D = 

T + C 
C என்பது வைப்புகளில் எந்த விகிதத்தைச் செலாவணியாக 
மக்கள் வைத்துக்கொள்ள விரும்புகிறார்கள் என்பதைக் குறிக்கும் . 
நமது எடுத்துக்காட்டில் C , 5 சதவீதமாகும் . ரூ .5000 ரொக்க 
மாக வைத்துக் கொண்டு வங்கி உருவாக்கும் அதிகபட்ச வைப்பு 
களைக் கீழ்வருமாறு கணக்கிடலாம் . 
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ரூ . 5000 


D = 


= D = 

ரூ . 5000 
25/100 


D 


20 5 

+ 
100 100 


D = 

ரூ . 5000x 100 


= ரூ . 20,000 . 


வங்கி வைப்புகள் என்று நாம் குறிப்பிட்டது முதன்மை 
வைப்புகளையும் , அதன் அடிப்படையில் உருவாக்கப்பட்ட வருவிக் 
கப்பட்ட வைப்புகளையும் குறிப்பிடும் . இருப்புகளை வைத்துக் 
கொண்டு அது எந்த அளவு கடன் வழங்கும் என்பதையும் 
கண்டுபிடிக்கலாம் . கடன் என்று நாம் குறிப்பிடுவது D - R 
ஆகும் . அதாவது 

வைப்புகளில் , இருப்புகளைக் 
கழித்தது போக மீதி ஆகும் . நமது எடுத்துக்காட்டில் 
ரூ .20,000 - ரூ .4,000 = ரூ .16,000 . ரொக்க வெளியேற்றம் 
இல்லாதபோது D = R // என்று பார்த்தோம் . இதை L = D - R , 

R 
D = R / ஆதலின் L = --R எனக் குறிப்பிடலாம் . இதையே 


மொத்த 


- 


எளிதாக L = 


( -1) 

) என்றும் எழுதலாம் . நாம் இரண் 


டாவதாகக் குறிப்பிட்ட இருப்புநிலைக் குறிப்பிலுள்ள இருப்புகளை 
யும் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தையும் கொண்டு 
கீழ்வருமாறு கணக்கிடலாம் . 


கடனைக் 


1 


L = R 


- 


20/100 


L = ரூ . 5000(2100 - 1 ) 

5000 - 1 ) 


1x100 


ரூ . 5000 


20 


= ரூ . 5000 ( 5-1 ) 
= ரூ .20,000 . 


இப்போது ரொக்க வெளியேற்றத்தையும் 

கணக்கில் 
எடுத்துக்கொண்டு கடன் 

அளவைக் கணக்கிடக் 

கீழ்வரும் 
சூத்திரத்தைப் பயன்படுத்தலாம் . 


. 
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1 + C 
L = R 

T + C 


1) 


ரூ . 5000 

ரொக்கமாகவும் , 5 % ரொக்க வெளியேற்ற 
மாகவும் இருக்கும் போது வங்கி கடன் வழங்கும் அளவைக் கணக் 
கிடலாம் . 


1 + 5 / 100 


L = ரூ .5000 

20/ 100 + 5 /100 -1 ) ஆகும் . 
= ரூ . 5000 -1 ) 

500 

( 


1 + 5 / 100 
25/100 


105 


ரூ . 5000 


100 
25/100 


1 


= ரூ . 5000 


5000 


21/20 

1/4 


1 ) 
5000 ( 21/20 X + -1 ) 


11 


ரூ . 5000 


= ரூ .5000 ( 21/5 - 1 ) 

21 5 
= ரூ .5000 

5 


( - ) 
5000 ( 

4 ) 


- 


ரூ . 5000 


= ரூ . 16,000 , 


நாம் இதுவரை கடன் கொடுப்பதால் வைப்புகள் உருவாக் 
கப்படுகின்றன என்றும் , கடன் வாங்கியவர் செலவு செய்வ 
தால் மொத்த வைப்புகளின் அளவில் மாற்றம் ஏற்படாதென் 
றும் பார்த்தோம் . ஆனால் , வாங்கிய கடனைத்திருப்பிச் செலுத்தும் 
போது கடனின் அளவு குறையும் . அதே அளவு வைப்புகளும் 
குறைகின்றன . இதைப் போலவே 

பணத்தைப் போட்டவர் 
ரொக்கமாகப் பணத்தைத் திரும்ப வங்கியிலிருந்து எடுக்கும் 
போதும் வைப்புகளின் அளவு குறையும் . நமது எடுத்துக்காட்டில் 
ரூ . 5000 வைப்பில் போட்டு வைத்த வணிகர் ரூ .1000 ரொக்க 
மாகத் திரும்ப எடுத்துக்கொண்டால் இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 3 
மாறுதலுக்குள்ளாகும் , 
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இருப்புநிலைக் குறிப்பு 4 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் ரூ .19,000 


ரொக்கம் 


ரூ .3,000 
ரூ .16,000 


கடன்கள் 


முதல் 


ரூ .10,000 


கட்டடம் மற்றச் 
சாமான்கள் 


ரூ .10,000 


ரூ . 29,000 


ரூ .29,000 


ரொக்க இருப்பு விகிதம் 20 % ஆதலின் ரூ . 19,000 வைப்பு 
களுக்கு ஈடாக வங்கி ரொக்க இருப்பு ரூ .3,800 வைத்திருக்க 
வேண்டும் . வங்கியின் ரொக்க இருப்புப் பற்றாக்குறை ( Reserve 
Deficiency ) ரூ . 800 ஆகும் . கொடுத்த கடனைத் திரும்பப் 
பெற்றோ அல்லது புதிய கடனின் அளவைக் குறைத்தோ 
நிலையைச் சரிசெய்யலாம் . கடனைத் திரும்பச் செலுத்துபவர் 
காசோலை மூலம் செலுத்துவர் . இதனால் கடனும் வைப்புகளும் 
சம அளவு குறைந்து இருப்புநிலைக் குறிப்பு கீழ்வருமாறு மாற்ற 
மடையும் . 


இருப்புநிலைக் குறிப்பு 5 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


ரொக்கம் 


வைப்புகள் ரூ . 18,200 
முதல் 

ரூ . 10,000 


ரூ . 3,000 
ரூ . 15 , 200 


கடன்கள் 


கட்டடம் மற்றச் 
சாமான்கள் 


ரூ .10,000 


ரூ . 28,200 


ரூ . 28,200 


ஆனால் , இந்த நடவடிக்கைக்குப் பிறகும் வங்கியின் ரொக்க 
இருப்புப் பற்றாக்குறை நீடிக்கவே செய்யும் . ஏனென்றால் ரூ . 18,200 
வைப்புகளாக இருக்கும்போது , அதற்கு ஈடாக ரொக்க இருப்பு 
ரூ . 3640 இருக்க வேண்டும் . அதாவது வங்கிக்கு 

வங்கிக்கு ரூ .640 
ரொக்க இருப்பாகத் தேவைப்படுகிறது . உண்மையில் வங்கியின் 
ரொக்க இருப்புப் பற்றாக்குறை அது வழங்கிய கடனில் ரூ . 4000 
திரும்பப்பெற்றால் தான் , 

நிலை சரிசெய்யப்படும் . 
அப்போது வங்கியின் நிலை கீழ்வருமாறு இருக்கும் . 
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இருப்புநிலைக் குறிப்பு 6 


. 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் ரூ . 15,000 
முதல் ரூ . 10,000 


ரூ . 3,000 
ரூ .12,000 


ரொக்கம் 
கடன்கள் 
கட்டடம் மற்றச் ) 

சாமான்கள் 


ரூ . 10,000 


ரூ . 25,000 


ரூ . 25,000 


இதிலிருந்து வங்கியின் ரொக்க இருப்புக் குறையும்போது 
வைப்புகள் பெரிதும் பாதிக்கப்பட்டுக் கணிசமாகக் குறைகின்றன 
என்பது தெளிவாகும் . 

நாம் இதுவரை ஒரு பொருளாதார அமைப்பில் தனியாக 
ஒரு வங்கி வைப்புகளை எந்த அளவு உருவாக்க முடியும் என்பதை 
ஆராய்ந்தோம் . இனி, பல வங்கிகள் உள்ள 

இனி , பல வங்கிகள் உள்ள அமைப்பில் ஒரு 
வங்கி வைப்புகளை உருவாக்குவதற்கு இருக்கும் வாய்ப்புகளைக் 
காண்போம் . பல வங்கிகள் உள்ள அமைப்பில் ஒவ்வொரு வங்கி 
யின் நடவடிக்கையும் குறைந்த அளவுதான் இருக்க முடியும் . 
இப்போது எல்லா வங்கிகளும் எவ்வளவு கடன் கொடுக்க 
முடியுமோ அந்த அளவு கடன் கொடுத்துவிட்டதாகக் கருதிக் 
கொள்வோம் . அப்போது வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் , 
மொத்த வைப்புகளை ஈடுகட்டப் போதுமானவையாக இருக்கும் . 
ஆதலின் வங்கிகளிடம் மிகுதி இருப்புகளே ( Excess Reserves ) 
இருக்காது . இந்த நிலையில் ஒரு வங்கி ரூ . 5000 முதன்மை 
வைப்புகளாகப் பெறுவதாகக் கொள்வோம் . இப்போது அந்த 
வங்கியின் பொறுப்புகளும் சொத்துகளும் அதே அளவு 
அதிகரிக்கும் . வங்கியின் ரொக்க இருப்பு விகிதம் 20 % மாகக் 
கொண்டால் வங்கி ரூ . 1000 ரொக்க இருப்பாக வைத்துக் 
கொண்டே ரூ .5000 வரை வைப்புகளை உருவாக்க முடியும் . 
ஆதலின் வங்கியின் மிகுதி இருப்புகள் ரூ . 4000 ஆகும் . இப்போது 
ஒருவர் ரூ .10,000 கடன் வேண்டுமென்று வங்கியை அணுகினால் 
வங்கியின் இருப்புநிலைக் குறிப்பு கீழ்வருமாறு இருக்கும் . 


முதல் வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் 


+ 


ரூ . 15,000 


+ 


ரொக்கம் 
கடன்கள் 


ரூ . 5,000 
ரூ .10,000 


+ 


ரூ . 15,000 


ரூ .15,000 
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இப்போது ரூ .10,000 கடன் வாங்கியவர் , அதைக்கொண்டு 
ஒரு மோட்டார் வண்டி வாங்குவதாகக்கொண்டால் , அவர் முதல் 
வங்கியின் வைப்புகள் மீது ஒரு காசோலை வரைந்து , அதன் மூலம் 
தொகை செலுத்துவார் . காரை விற்றவருக்கு வேறொரு வங்கியில் 
கணக்கு இருப்பதாகக் கொள்வோம் . ஏனென்றால் பல வங்கிகள் 
உள்ள பொருளாதார அமைப்பில் ஒரே வங்கியில் எல்லோரும் 
கணக்கு வைக்கமாட்டார்கள் . இப்போது இரண்டாவது வங்கியின் 
இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் கீழ்வரும் மாறுதல்கள் ஏற்படும் . 


இரண்டாவது வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள 


வைப்புகள் ரூ .10,000 


முதல் வங்கியின் மீது 
வரையப்பட்ட காசோலை 


ரூ . 10,000 


இப்போது முதல் வங்கியின் மீது எழுதப்பட்ட காசோலையை 
வைத்துக்கொண்டு இரண்டாவது வங்கி ஒன்றும் செய்யமுடியாது . 
அதனை ரொக்க இருப்புகளின் பகுதியாகக் கருதிக்கொள்ள முடி 
யாது . ஆதலின் முதல் வங்கியிடமிருந்து அது தொகையை வசூ 
லிக்க முயலும் . ஆனால் , முதல் வங்கியிடம் ரொக்கமாகப் பணம் 
ரூ .10,000 கிடையாது . இந்த நிலையில் முதல் வங்கி ரூ .10,000 
கடன் கொடுத்தது தவறாகக் கருதப்படும் . அந்த வங்கி எந்த அளவு 
கடனைக் கொடுக்கலாம் ? பல வங்கிகள் உள்ள ஓர் அமைப்பில் 
தனியாக ஒரு வங்கி எவ்வளவு மிகுதி இருப்புகள் உள்ளனவோ 
அதுவரை கடன் கொடுப்பதே பாதுகாப்பாகும் . முதல் வங்கியின் 
மிகுதி இருப்புகள் ரூ .4000 ஆதலின் அதுவரை கடன் கொடுப் 
பதால் தீங்கு இல்லை . அப்போது முதல் வங்கியின் இருப்பு நிலைக் 
குறிப்பு பின்வருமாறு இருக்கும் . 


முதல் வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் + 


ரூ . 9,000 


ரொக்கம் -- 


ரூ . 5,000 
ரூ . 4,000 


கடன்கள் + 


+ ரூ . 9,000 


+ 


ரூ . 9,000 


இப்படிக் கடனை மிகுதி இருப்புகளின் அளவு வைத்துக்கொள்வ 
தால் வங்கி தனக்கு ஏற்படும் தொல்லைகளைத் தவிர்க்கமுடிகிறது . 
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இதனால் தான் வங்கி தனது மிகுதி வைப்புகளைப்போலப் பல மடங்கு 
கடனாக்கம் செய்யமுடியும் என்ற கருத்தை ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . 
இப்போது முதல் வங்கியிடம் கடன் பெற்ற ஒருவர் , இரண்டாவது 
வங்கியில் கணக்குள்ள ஒருவருக்கு இந்தப் பணத்தைக் காசோலை 
மூலம் கொடுத்துவிடுவதாகக் கொள்வோம் . இரண்டாவது வங்கி 
முதல் வங்கியிடமிருந்து பணத்தை வசூல் செய்தபின் கீழ்வரும் 
நிலையிலிருக்கும் . 


இரண்டாவது வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் + 


ரூ .4,000 


ரொக்கம் 


+ 


ரூ . 4,000 


இரண்டாவது வங்கி தனது வைப்புகளுக்கு ஈடாக ரூ . 800 
ரொக்க இருப்பாக வைத்திருந்தால் போதும் ( ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் 20 % ) . எனவே அதன் மிகுதி வைப்பு ரூ . ஆகும் . 
அந்த அளவை மட்டும் வங்கி கடனாகக் கொடுப்பதால் தீங்கில்லை . 
இதனால் இருப்புநிலைக் குறிப்பு மாறுதலுக்குள்ளாகும் . 


இரண்டாவது வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் + 


ரூ . 7 , 200 


ரொக்கம் 


+ ரூ . 4,000 


கடன்கள் 


+ ரூ .3,200 


--- 


ரூ .7,200 


+ ரூ . 7,200 


இந்தக் கடனை வாங்கியவர் அதனைச் செலவு செய்வார் . தனது 
வைப்புகளைக் காசோலை மூலம் எடுத்துப் பிறருக்குத் தொகை 
செலுத்துவார் . அதனைப் பெற்றவர் தான் கணக்கு வைத்திருக்கும் 
மூன்றாவது வங்கியில் வரவு வைக்கும்படி சொல்வதாகக்கொள் 
வோம் . மூன்றாவது வங்கி 

இரண்டாவது 

வங்கியிடமிருந்து 
பணத்தை வசூல் செய்யும் . அப்போது இரண்டாவது வங்கியிடம் 
ரொக்க இருப்பு ரூ . 800 மட்டுமே இருக்கும் . மூன்றாவது வங்கியின் 
இருப்புநிலைக் குறிப்பு கீழ்வருமாறு இருக்கும் . 


! 
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மூன்றாவது வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் + 


ரூ .3,200 


ரொக்கம் 


+ ரூ .3,200 


மூன்றாவது வங்கியின் 

வைப்பான ரூ.3200 க்கு ஈடாகத் 
தேவைப்படும் ரொக்க இருப்புகள் ரூ .640 ஆகும் . எனவே , மூன்றா 
வது வங்கியின் மிகுதி வைப்புகளாக ரூ . 2560 இருக்கும் . இதனை 
வங்கி கடனாகக் கொடுப்பதால் தவறில்லை . இந்தத் தொகையைக் 
கடனாகக் கொடுத்த பிறகு வங்கியின் இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் ஏற் 
படும் மாறுதல் கீழே கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . 


மூன்றாவது வங்கி 


பொறுப்புகள் 


சொத்துகள் 


வைப்புகள் + 


ரூ .5,760 


ரொக்கம் 


+ ரூ .3,200 


கடன்கள் 


+ ரூ . 2,560 


+ 


ரூ .5,760 


+ ரூ .5,760 


இந்தக் கடனை வாங்கியவர் செலவு செய்துவிட்டால் மூன்றா 
வது வங்கியிடமிருக்கும் ரொக்க இருப்புகள் ரூ .640 மட்டுமே 
இருக்கும் . நான்காவது வங்கியினுடைய வைப்புகள் மூன்றாவது 
வங்கி வழங்கிய கடனின் அளவு ( ரூ .2560 ) அதிகரிக்கும் . நான் 
காவது வங்கி ரூ .2560 வைப்புகளுக்கு ஈடாக அதன் 20 % ஆன 
ரூ . 512 ஐ ரொக்கமாக வைத்துக்கொண்டு எஞ்சிய ரூ .2048 ஐக் 
கடனாக வழங்கும் . இந்த முறை இப்படியே தொடரும் . இதனைக் 
கடைசிவரை கணக்கிட்டுக்கொண்டே சென்றால் இதன் விளைவாகப் 
பல வங்கிகளுள்ள அமைப்பில் ரூ .5000 ரொக்கமாகக்கொண்டு 
மொத்தம் உருவாக்கப்பட்ட வைப்புகள் ரூ . 25,000 மாகவும் , 
வங்கிகள் கடனாக வழங்கிய தொகை ரூ 20,000 மாகவும் இருப் 
பதைக் காணலாம் , இது தனியாக ஒரு வங்கி மட்டுமுள்ள 
அமைப்பில் உருவாக்கப்பட்ட வைப்புகளுக்கும் வழங்கிய கட 
னுக்கும் சமமாகும் . இதனை நாம் எளிதில் விளக்கமுடியும் . 
வங்கிகளுள்ள அமைப்பில் ஒரு வங்கி கடன் வழங்கும்போது அந்தக் 
கடன் செலவு செய்யப்பட்டு ரொக்கமாகச் செலுத்தவேண்டிய நிலை 
அந்த வங்கிக்கு ஏற்படலாம் . 

ஏற்படலாம் . ஆனால் , இந்த ரொக்க வெளி 
யேற்றம் அந்த வங்கியைப் பொறுத்தவரைதான் . ஆனால் , வங்கி 


பல 
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அமைப்பைவிட்டு ரொக்கம் வெளியேறியதாகக் கூற முடியாது . 
ஏனென்றால் ஒரு வங்கி இழப்பதை மற்ற வங்கி ரொக்கமாகப் 
பெற்றுக்கொள்கிறது . இதனால் தான் வங்கி அமைப்பு முழுவதும் 
சேர்ந்து உருவாக்கும் மொத்த வைப்புகள் அதே அளவு இருக்கும் . 


கடனாக்கத்திற்கு வரையறைகள் 

வங்கி வைப்புகள் வங்கிகளால் எந்த அளவு அதிகரிக்கப்படு 
கின்றன என்பதை விரிவாகப் பார்த்தோம் . ஆனால் , இந்த அடிப் 
படையில் வங்கிகள் எல்லையின்றிக் கடனாக்கம் செய்யமுடியும் என்ற 
முடிவுக்கு நாம் வந்துவிடக் கூடாது . ஏனென்றால் வங்கிகள் 
கடனாக்கம் செய்வதற்கும் சில வரையறைகள் உள்ளன . 


முதலாவதாக , வங்கிகள் கடனாக்கம் செய்வது அவைகளிடம் 
இருக்கும் ரொக்கத்தைப் பொறுத்தது . வங்கி ரொக்கம் ( Bank s 
Cash ) என்பது தானாக வங்கி உருவாக்கும் வைப்புகளைக் குறிப்பிடு 
வதில்லை . வங்கி வைப்புகள் வங்கிக் கடனைக் குறிப்பிடும் . வங்கி 
ரொக்கம் என்பது இத்தகைய கடனைத் தீர்க்கப் பயன்படும் பணம் 
ஆகும் . முதன்மை வைப்புகளின் அடிப்படையில் தான் மற்ற வைப்பு 
கள் உருவாக்கப்படுகின்றன என்று முன்னரே விளக்கியுள்ளோம் . 
வங்கிகளிடம் போதிய அளவு ரொக்கம் இல்லாவிட்டால் வைப் 
பாளர்களுக்குத் தேவை ஏற்படும்போது வங்கிகளால் பணம் 
கொடுக்கமுடியாது . வங்கியும் தன் ரொக்கத்தன்மையைப் பாது 
காக்கமுடியாது . வங்கி வேண்டும்போது பணம் கொடுக்கும் என்ற 
வைப்பாளர்களின் நம்பிக்கைதான் , வங்கியின் நடவடிக்கைக்கு 
ஆதரவாக உள்ளது . வங்கி எவ்வளவு ரொக்கமாக வைத்திருக்கும் 
என்று தீர்மானிக்கமுடியாது . அது வங்கியில் பணத்தைப் போடும் 
மக்கள் விருப்பத்தைப் பொறுத்தது . 

வைப்புகளை 
உருவாக்குவது அது எவ்வளவு ரொக்கமாகப் பெறும் என்பதைப் 
பொறுத்தது . 


ஆதலின் 


இரண்டாவதாக , ரொக்க இருப்பு விகிதம் ( Cash Reserve 
Ratio ) வங்கிகளின் கடனாக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் மற்றொரு 
காரணியாகும் . சில நாடுகளில் இந்த முறை மரபாகக் கருதப்பட்டு 
எல்லா வங்கிகளிலும் பின்பற்றப்பட்டு வருகிறது . வேறு சில நாடு 
களில் இவைகள் சட்டபூர்வமாக்கப்பட்டு வங்கிகளால் பின்பற்றப் 
படுகின்றன . இங்கிலாந்து நாட்டில் இது மரபாகவும் , அமெரிக்கா , 
இந்தியா போன்ற நாடுகளில் சட்டபூர்வமாகவும் இவை பின் 
பற்றப்படுகின்றன . இந்த நாடுகளின் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை 
முன் அத்தியாயத்தில் விளக்கியுள்ளோம் . வைப்புகளை உருவாக்கு 
வது ரொக்க இருப்பு விகிதத்தைப் பொறுத்தது . ரொக்க இருப்பு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


விகிதம் 10 சதவீதமாக இருந்தால் , பத்து மடங்கு வைப்புகளையும் 
20 சதவீதமாக இருந்தால் ஐந்து மடங்குதான் வைப்புகளை அதி 
கரிக்க முடியும் . ஆதலின் ரொக்க இருப்பு விகிதம் அதிகரிக்க அதி 
கரிக்க வங்கிகளின் கடனாக்கம் குறைந்து கொண்டு செல்லும் . 
மூன்றாவதாக , 

வங்கிகளின் கடனாக்கம் , ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் பின்பற்றப்படும் நிலையில் , நாட்டிலிருக்கும் ரொக்கத் 
தையும் மக்களின் ரொக்க விருப்பத்தையும் சார்ந்தது . 

செலா 
வணிதான் கடனாக்கத்திற்கு அடிப்படை . ஆனால் , மொத்த 
ரொக்க அளிப்பு மைய வங்கியின் கொள்கையைப் பொறுத்தது . 
மையவங்கி வாணிக வங்கிகளின் கடனையும் கட்டுப்படுத்து 
கின்றன . அது அதிக அளவு பணத்தை வெளியிட்டால் , வாணிக 
வங்கிகளும் அதிக அளவு ரொக்கத்தைப் பெற்றுக் கடனாக்கத்தை 
அதிகரிக்க முடியும் . மாறாக , ரொக்க இருப்புக் குறைக்கப்பட் 
டால் , வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் குறையும் . இதைப் 
போலவே மக்களின் ரொக்கவிருப்பம் அதிகரிக்கும்போது 
கடனாக்கம் பாதிக்கப்படும் . மக்கள் தங்கள் வைப்புகளில் ஒரு 
பகுதியை ரொக்கமாக வைத்துக்கொள்ள விரும்பினால் , வங்கிகளின் 
ரொக்க இருப்புக் குறைந்து கடனாக்கம் குறையும் . எடுத்துக் 
காட்டாக , ரொக்க இருப்புவிகிதம் 10 சதவீதமாக இருக்கும் 
போது , பத்து மடங்கு வைப்புகளை உருவாக்க முடியும் என்றால் 
மக்கள் தங்கள் வைப்புகளில் 10 சதவீதம் ரொக்கமாக வைத்துக் 
கொள்ள விரும்பும்போது ஐந்து மடங்கு வைப்புகளையே உருவாக்க 
முடியும் . 

நான்காவதாக , வைப்புகள் உருவாக்கப்படும் முறையும் 
அதற்கு ஒரு வரைறையாகும் . வைப்புகளை வங்கிகள் சொத்து 
களைப் பெற்று அவைகளுக்கு ஈடாகவே உருவாக்குகின்றன . 
பத்திரங்கள் , வங்கிகள் , கட்டடங்கள் போன்றவைகளை வங்கிகள் 
துணை ஈடாக ஏற்றுக்கொண்டு அவற்றிற்கு ஈடாகக் கடன் கொடுக் 
கின்றன . வங்கிக் கடன் ஒவ்வொன்றும் மதிப்புள்ள ஈட்டின் 
பேரில் தான் கொடுக்கப்படுகின்றன . ஒவ்வொரு சொத்தும் ஒவ் 
வொரு வகைச் செல்வமாகும் . எனவே வங்கி ஒன்றுமேயில்லாமல் 
பணத்தைச் சிருட்டி செய்துவிடவில்லை . மற்ற வகைச் செல் 
வத்தை அது பணமாக மாற்றுகிறது . மதிப்பில்லாத ஒரு 
பொருளை மதிப்புள்ளதாக வங்கியால் மாற்ற இயலாது . வங்கி 
அசையாத செல்வத்தை , அசையும் செல்வமான பணமாக மாற்று 
கிறது . ரொக்கத் தன்மையற்ற செல்வங்களுக்கு ஈடாக ரொக்கத் 
தன்மையுள்ள பணத்தைக் கொடுக்கிறது . ஆதலின் வங்கி 


1 Crowther -- An Outline of Money , p . 30 . 
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கடனாக்கம் செய்வது கடன் வாங்குவோர் கையிலுள்ள ஈட்டுப் 
பொருளின் அளவைப் பொறுத்தது . 


ஐந்தாவதாக , ஒவ்வொரு கடனும் வைப்புகளை உருவாக்கு 
கின்றன என்று பார்த்தோம் . ஆனால் , வணிகர்கள் சிலபோது 
கடன் வாங்கவே விரும்பாமலிருக்கலாம் . அல்லது வங்கிகள் கடன் 
வழங்க மறுக்கலாம் . இந்தச் சூழ்நிலைகளில் வங்கிகளின் கட 

டனாக்கம் 
குறையவே செய்யும் . பொருளாதாரத்தில் எல்லாத் துறை 
களிலும் முதலீட்டுப்பெருக்கம் ஏற்பட்டுப் பொருளாதார நட 
வடிக்கைகள் அதிகரிக்கும்போது , அதிக அளவு கடன் தேவைப்பட 
லாம் . அப்போது வங்கிகளின் கடனாக்கத்திற்கு அதிக வாய்ப்புகள் 
ஏற்படலாம் . மாறாக , முதலீட்டின் அளவு குறைந்து பொரு 
ளாதார நடவடிக்கைகள் சுருங்கிக் கடன் தேவை குறையும்போது , 
கடனாக்கம் அதிக அளவில் இருக்காது . 


இறுதியாகக் கடனாக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் காரணியாக 
வங்கிகள் வைத்திருக்கும் சில மிகுதி இருப்புகளையும் ( Excess 
Reserves ) குறிப்பிடலாம் . எப்போதும் வங்கிகளால் எவ்வளவு 
ரொக்கம் வெளிச் செல்லும் என்று சரியாகக் கணக்கிட முடியாது . 
ரொக்க வெளியேற்றம் ( Cash Outflow ), பாதகத் தீர்வு மிகுதி 
( Adverse Clearing Balances ) போன்றவற்றிலிருந்து பாதுகாத்துக் 
கொள்ள வங்கி எப்போதும் சிறிதளவு அதிகமாகவே ரொக்க 
இருப்புகளை வைத்திருக்கவேண்டியது தவிர்க்க 

முடியாத 
தாகின்றது . நன்கு நிர்வகிக்கப்படும் பெரிய வங்கிகள் மொத்த 
வைப்பில் ஒரு சிறிய பகுதியையே மிகுதி இருப்பாக வைத்திருக் 
கின்றன . ஆனால் , சிறிய வங்கிகளால் ரொக்க வெளியேற்றத்தைச் 
சரியாக கவனிக்க முடிவதில்லையாதலின் அதிக அளவு 

அளவு மிகுதி 
இருப்புகளை வைக்கவேண்டியதாகின்றது . வங்கி அமைப்பு மிகுதி 
இருப்புகளை வைத்திருப்பது பொருளாதார , பணச் சந்தைச் 
சூழ்நிலைகளைப் பொறுத்தே மாறுகிறது . 


வங்கிகள் உண்மையிலேயே கடனை உற்பத்தி செய்கின்றனவா 
என்பது குறித்து ஒரு ஐயமுண்டு . எட்வின் கானன் ( Edvin 
Cannan ) , வால்டர் லீஃப் ( Walter Leaf ) போன்றவர்கள் வங்கிகள் 
பணத்தை உருவாக்க முடியாது என்றும் , அவைகள் வைப்பு 
களாகப் பெற்ற தொகைக்குமேல் கடன் தரமுடியாது என்றும் 
வாதிடுகின்றார்கள் . அவர்கள் , வங்கிகள் கடன் கொடுப் 
போருக்கும் வாங்குவோருக்குமிடையே தரகர்களாகச் செயல்படு 
கின்றனவேயன்றி உண்மையில் கடனை உற்பத்தி செய்வதில்லை 
என்று கூறுகிறார்கள் . வங்கி வைப்புகளை உருவாக்கும்போது , 
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அந்த வைப்புகளை ரொக்கமாகப் பெறும் உரிமை கடன் பெறு 
வோருக்கு உண்டு . கடன் பெறுவோர் எந்த அளவு ரொக்கமாகப் 
பெறுகிறார்கவோ அந்த அளவு வங்கியின் ரொக்க இருப்புகள் 
குறையும் . மேலும் வங்கிகளின் வைப்புகளின் மீது வரையப்படும் 
காசோலைகள் , வேறு வங்கிகளில் கணக்கு வைத்திருப்பவர்களிடம் 
கொடுக்கப்படும்போது , அந்த வங்கிகள் அவைகளையும் வைப்பு 
களாக ஏற்றுக்கொண்டு , பணத்தைத் தீர்வகங்களின் மூலம் வசூல் 
செய்யும் . இதனால் முன்னர்க் குறிப்பிட்ட வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகள் குறையும் . ஆதலின் வங்கிகள் தாம் ரொக்க இருப் 
பாகப் பெறும் தொகைக்குமேல் கடன் தர முடியாது என்று 
வால்டர் லீஃப் குறிப்பிடுகின்றார் . வங்கிகள் கடன் கொடுக்க 
முடிவதற்குக் காரணம் வைப்பாளர்கள் அனைவரும் ஒரேபோது 
தங்கள் வைப்பை ரொக்கமாகத் திரும்பப் பெறாமலிருப்பதுதான் . 
இதனால் வங்கிகளிடம் வைப்புகளின் ஒரு பகுதி ரொக்கமாக 
இருக்கும் . அதனால் தான் வங்கிகளும் ஓரளவு ரொக்கம் வைத்துக் 
கொண்டு மீதியைக் கடன் தர முடிகிறது . இதனை ஓர் எடுத்துக் 
காட்டு மூலம் விளக்கலாம் . நாட்டியம் பார்க்கச் செல்பவர்களில் 
100 பேர் மோசமான வானிலை காரணமாக ஆளுக்கொரு குடை 
யுடன் செல்வதாக வைத்துக்கொள்வோம் . பாதுகாப்பிற்காக 
வாயிற்காப்போனிடம் இந்தக் குடைகளை ஒப்படைத்துச் செல்வ 
தாகக் கொள்வோம் . நிகழ்ச்சி நடைபெறும்போது குடை வைத் 

10 பேர் மட்டும் ஏதாவதொரு காரணத்திற்காக 
வெளியே செல்வார்கள் என்பதை அனுபவம்மூலம் கண்டறிந் 
திருந்தால் எஞ்சியுள்ள 90 குடைகளை மற்றவர்களுக்குக் கடன் 
கொடுத்து வாயில் காப்போன் ஏதாவது வருமானம் பெறலாம் . 
ஆனால் , வாயிற்காப்போன் 100 குடைகளுக்குமேல் புதிதாக 
ஒன்றும் உருவாக்குவதில்லை . இதனைப்போலவே வங்கியும் தன்னிட 
முள்ள ரொக்கத்தில் ஒரு பகுதியை மற்றவர்களுக்குக் கடன் 
கொடுத்து இலாபம் பெறலாமே தவிரத் தாங்களாகவே பணத்தை 
உருவாக்க முடியாது . 


தவர்களில் 


பொருளியல் அறிஞரான கானன் , நடைமுறை பாங்கரான 
வால்டர் லீஃப் ஆகியோரின் மேற்கூறிய வாதங்களை நாம் ஏற்றுக் 
கொள்ள முடியாது . இந்தக் கருத்துகளின் குறைபாடுகளை வேறு 
சில பொருளியலறிஞர்கள் சுட்டிக்காட்டுகின்றனர் ,. வங்கிகள் 
பணத்தை உருவாக்குவதில்லை . அவைகள் வைப்பாளர்கள் கொடுக் 
கும் பணத்தையே பிறருக்குக் கடனாகக் கொடுக்கின்றன என்ற 
கூற்றுக்கு இருவகையில் பதில் கூறமுடியும் என்று கிரௌதர் 
குறிப்பிடுகின்றார் . ஒன்று கருத்தியலானது . மற்றொன்று நடை 


வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 
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முறையானது ( One theoretical . One practical ) . இந்தக் கூற்று 
ஆழ்ந்த சிந்தனைக்குப்பின் கூறப்பட்டதாகத் தெரியவில்லை . 
அதனால் தான் இந்தக் கருத்தை ஏற்றுக்கொள்ள முடிவதில்லை . பல 
வங்கிகள் செயல்படும் ஓர் அமைப்பில் ஒரு வங்கி தரும் கடன் 
முழுவதும் ஒருவர் ரொக்கமாகப் பெற்றுச் செலவு செய்வதாகக் 
காண்டாலும் அந்த ரொக்கம் மற்ற வங்கிகளில் ஒன்றிற்காவது 
வைப்பாகப் போய்ச்சேரும் . ரொக்கத்தை 

அடிப்படையாக 
வைத்துக்கொண்டு , அந்த வங்கி கடனாக்கத்தில் ஈடுபட முடியும் . 
முதல் வங்கியும் வேறு வங்கிகளிலிருந்து ரொக்கம் பெறும்போது , 
கடனாக்கத்தை அதிகரிக்க முடியும் . ஆதலின் இந்தக் கூற்றுத் தனி 
வங்கியைப் பொறுத்தவரை பொருந்துவதாகத் தோன்றினாலும் , 
வங்கிமுறை முழுவதற்கும் பொருந்தாது . இரண்டாவது , நடை 
முறையில் பார்க்கும்போதும் இந்தக் கூற்று ஏற்புடையதாயில்லை . 
வங்கிகள் வைப்பாளர்கள் கொடுக்கும் பணத்தையே பிறருக்குக் 
கடனாகக் கொடுப்பதால் , பணத்தை உருவாக்க முடியாது என்பது 
உண்மையானால் ரொக்கமும் வங்கி வைப்புகளும் ஒரே அளவாகத் 
தான் இருந்து தீரவேண்டும் . ஆனால் , ஒரு குறிப்பிட்ட காலத்தில் 
இங்கிலாந்து வங்கி வைப்புகள் £ 6000 மில்லியனாக இருந்தபோது 
வங்கியிடமிருந்த ரொக்கம் £ 250 மில்லியனாக மட்டும் இருந்ததைக் 
கிரௌதர் சுட்டிக்காட்டுகிறார் . வங்கிகள் தன்னிடமுள்ள ரொக் 
கத்தின் அளவே வைப்புகளை உருவாக்க முடியுமென்றால் , £ 250 
மில்லியன் ரொக்கம் இருந்தபோது அதிகப்படியாக £ 5750 
மில்லியன் வைப்புகள் எப்படி வரக்கூடும் ? 1970 ஆம் ஆண்டு , 
இலண்டன் தீர்வக வங்கிகள் இருப்பு நிலைக் குறிப்புகளை ஆராய்ந் 
தாலும் இந்த உண்மை புலப்படும் . இந்த வங்கிகளின் மொத்த 
வைப்புகள் £ 10,227 மில்லியனாக இருந்தபோது , வங்கியிட 
மிருந்து ரொக்கமும் இங்கிலாந்து வங்கியிடம் வைத்திருந்த 
இருப்புப் பணமும் சேர்ந்து £ 835 மில்லியனாக மட்டும் இருந்தன . 
இதிலிருந்து பல வங்கிகள் உள்ள அமைப்பில் ரொக்க இருப்புப் 
போலப் பலமடங்கு வைப்புகளை உருவாக்கமுடியும் 

என்பது 
தெளிவு . 

காசோலை முறையும் தீர்வகங்களும் 

( The Cheque System and Clearing House ) 
வங்கிகள் கடனை உற்பத்தி செய்கின்றன என்றும் பெரும் 
பாலான நாடுகளில் வாணிக நடவடிக்கைகள் கடன் பணத்தின் 
மூலம் நடைபெறுகின்றன என்பதையும் சென்ற சில அத்தியாயங் 
களில் விவரித்தோம் . கடன் ( Credit ) என்ற சொல் இலத்தீன் 
மொழிச் சொல்லான Credere என்பதிலிருந்து வந்தது என்றும் , 


1 Crowther - An Outline of Money , p . 33 . 


ப 
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பணமாக 


அதன் பொருள் நம்புதல் என்றும் மொழியியல் வரலாற்று அறி 
ஞர்கள் கூறுகிறார்கள் . கடன் நடவடிக்கைகளின் அடிப்படை 
நம்பிக்கைதான் என்றால் மிகையாகாது . இங்கு நம்பிக்கை என்பது 
உரிய காலத்தில் வட்டியோடு பணத்தைத் திருப்பித்தருவார் என்று 
கடன் கொடுத்தவருக்குக் கடன் வாங்கியவர்மீது ஏற்படும் நம்பிக் 
கையைக் குறிக்கும் . கடன் என்பது விரைவான , வசதியான 
பரிவர்த்தனைச் சாதனமாகும் . ஒருவர் மற்றவருக்குக் கடன் தரும் 
போது , அவருடைய குண நலன் ( Character ) , மூலதனம் ( Capital ) , 
கடன் செலுத்தும் திறன் ( Capacity ) ஆகியவற்றை அடிப்படை 
யாகக் கொண்டே கடன் வழங்குவார் . கடன் வாங்கியவரின் குண 
நலன் , அவருடைய நம்பிக்கை , நாணயம் போன்றவைகளையும் , மூல 
தனம் என்பது அவருடைய மூலதனத்தின் மதிப்பையும் , அதைப் 

மாற்றும் தன்மையையும் , கடன் செலுத்தும் திறன் 

அவருடைய எதிர்பார்க்கப்படும் வருமானத்தையும் 
குறிப்பிடும் . கடன் என்பது கடன் வாங்குபவர் கொடுக்கும் வாக் 
குறுதியை ஆதாரமாகக் கொண்டது . தெரிந்தவர்களுக்கிடையே 
ஏற்படும் கொடுக்கல் வாங்கல்கள் வெறும் வாய் மூலம் கொடுக்கப் 
படும் வாக்குறுதியாக இருக்கலாம் . 

ஆனால் , . பெரிய 

கடன் 
நடவடிக்கைகளுக்கு எழுத்து மூலம் கொடுக்கப்படும் வாக்குறுதிகள் 
இன்றியமையாதவை . வாக்குறுதி எழுத்தில் இருப்பதால் பாது 
காப்பு உண்டு , தேவைப்பட்டால் நீதிமன்றத்தில் சான்றாகப் 
பயன்படுத்தி உரிய தொகையை வசூலிக்க முடிகின்றது . இப்படி 
எழுத்தில் இருக்கும் கடன் வாக்குறுதிகளே கடன் பத்திரங்கள் 
அல்லது கடன் கருவிகள் ( Credit Instruments ) எனப்படும் . 
கருவிகள் கடனையும் , அதன் நிபந்தனைகளையும் தெரிவிக்கும் சட்ட 
ஆவணங்களாகும் ( Legal Documents ) . 


என்பது 


கடன் 


கடன் கருவிகளைச் செலாவணிக் கருவிகள் ( Negotiable Instru 
ments ), செலாவணித் தன்மையற்ற கருவிகள் ( Non - Negotiable 
Instruments ) என்று இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் . செலாவணிக் 
கருவிகள் சில நிபந்தனைகளைக் கொண்டு விளங்குகின்றன . அவை 
எழுத்தில் அதைத் தயாரித்தவரது கையொப்பத்தோடு இருக்கும் . 
ஒரு குறிப்பிட்ட தொகையைச் செலுத்துவதற்கான நிபந்தனை 
யற்ற ஆணையாகவோ அல்லது வாக்குறுதியாகவோ இருக்கும் . 
தேவைப்படும்போதோ அல்லது குறிப்பிட்ட தேதியிலோ செலுத் 
தும் வகையில் அமைந்திருக்கும் . அது குறிப்பிட்ட ஒருவருக்கோ 
அல்லது அதை வைத்திருப்பவருக்கோ செலுத்தும்படி இருக்கும் . 
வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் ( Promissory Notes ) , மாற்று உண்டி 
யல்கள் ( Bills of Exchange ) , காசோலைகள் ( Cheques ), பேற் 
றுரிமைச் சீட்டுகள் ( Draft ) போன்றவற்றைச் செலாவணிக் கருவி 
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களுக்கு எடுத்துக்காட்டாகக் கூறலாம் . செலாவணித் தன்மை 
யற்ற கருவிகளுக்கு இந்த நிபந்தனைகள் கிடையாது . அவைகள் 
எழுத்தில் இருந்தாலும் யார் பெயருக்குத் தயாரிக்கப்பட்டிருக் 
கிறதோ அவரே தொகையைப் பெறும் உரிமை பெற்றவர் . 
மற்றவர் கைக்கு மாறுவதால் அதன் உரிமையை மாற்றமுடியாது . 
அதன் உரிமையைச் சட்டபூர்வமாகத்தான் மாற்றமுடியும் . 
அஞ்சல் ஆணைகள் ( Postai Orders ) , கடன் பத்திரங்கள் , வங்கிப் 
பத்திரங்கள் , 1.0.Us முதலியவற்றை இதற்கு எடுத்துக்காட் 
டாகக் கூறலாம் . 

செலாவணிக் கருவிகள் , செலாவணித் தன்மையற்ற 
கருவிகளைவிடச் சிறந்தவைகளாகக் கருதப்படுகின்றன . அவை 
களைப் பணம் போலப் பயன்படுத்தலாம் . எளிதில் அவைகளை 
வேறொருவருக்கு மாற்றமுடியும் . அவற்றை வேறொருவருக்குக் 
கொடுப்பதன் மூலமோ அல்லது புறமெழுதுதல் ( Endorsement ) 
மூலமோ எளிதில் மாற்றிக் கொடுக்கலாம் . இவைகள் மீதுள்ள 
உரிமையை நீதிமன்றத்தில் எளிதில் நிரூபிக்க முடியும் . இதை 
வைத்திருப்பவர்களுக்குச் சட்டப்படி பாதுகாப்பு உண்டு . 

வாக்குறுதிப் பத்திரம் என்பது கடன் வாங்குவதற்கு எல்லோ 
ராலும் பரவலாகப் பயன்படுத்தும் பத்திரமாகும் . கடன் வாங்கு 
பவர் , கடன் கொடுப்பவருக்கோ அல்லது அவரது ஆணை பெற்ற 
வருக்கோ , ஒரு குறிப்பிட்ட தொகையைக் குறிப்பிட்ட காலத் 
திற்குப் பிறகோ அல்லது வேண்டும்போதோ தருவதாக எழுதிக் 
கொடுப்பதாகும் . இந்த வாக்குறுதி நிபந்தனையற்றதாகும் . 
ஒருவர் தனியாகவோ இருவர் அல்லது அதற்கு மேற்பட்டவர் 
களோ கூடச் சேர்ந்து கூட்டாக வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை எழுதித் 
தரலாம் . 

வாக்குறுதிப் பத்திரங்களிலுள்ள தொகையைத் 
திருப்பித் தரும்போது கடன் வாங்கிய காலத்தைக் கணக்கிட்டு 
அதற்குரிய வட்டியை அசலோடு திருப்பித் தர வேண்டும் . 


மாற்று உண்டியல் என்பது மிகச் சிறந்த கடன் கருவியாகக் 
கருதப்படுகின்றது . இது காசோலை போன்ற ஒரு கருவியே ஆகும் . 
இதனைப் பின் தேதியிட்ட காசோலை ( Post Dated Cheque ) என்று 
பேராசிரியர் சேயர்ஸ் வருணிக்கின்றார் . சாதாரணக் காசோலை 
யைக் கொடுத்தவுடன் பணம் பெறலாம் . 

பறலாம் . ஆனால் , மாற்று 
உண்டியலை அப்படிக் கொடுத்துப் பணம் பெறமுடியாது . கடன் 
கொடுத்தவர் கடன் வாங்கியவர் மீது வரைவது மாற்று உண்டியல் 
ஆகும் . கடன் கொடுத்தவர் வரைபவராகவும் ( Drawer ) , கடன் 
வாங்கியவர் வரையப்படுபவராகவும் ( Drawee ) கருதப்படுவர் . 
ஒரு நாட்டிலிருந்து மற்ற நாட்டிற்குப் பண்டங்கள் ஏற்றுமதி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உடனே 


செய்யப்படும் போது இத்தகைய மாற்று உண்டியல்கள் வரையப் 
படுகின்றன . இந்த உண்டியல்கள் அந்நிய உண்டியல்களாகும் . 
உள்நாட்டில் உள்ள ஒருவர் மற்றவரின் மீது உண்டியல் தயாரித் 
தால் அவை உள்நாட்டு உண்டியல்களாகும் . ஏற்றுமதி செய்தவர் 
இறக்குமதியாளரிடம் 

பணம் வேண்டுவதாகக் 
கொள்வோம் . இறக்குமதியாளரோ பண்டங்களை விற்ற பின் தான் 
பணம் தர இயலும் . இந் நிலையில் கடன் கொடுப்போர் ( ஏற்றுமதி 
யாளர் ) கடன் வாங்கியவர் ( இறக்குமதியாளர் ) பேரில் ஒரு மூன்று 
மாத கால உண்டியல் வரைந்து அவருக்கு அனுப்பலாம் . கடன் 
வாங்கியவர் பணம் செலுத்தவேண்டிய பொறுப்பை ஏற்றுக் 
கொண்டு அந்த உண்டியல்மீது ஒப்புதலை ( Acceptance ) எழுதித் 
தருவார் . அதோடு தற்காலிகமாக அவர் கடமை முடிந்ததென 
லாம் . மூன்று மாதத்திற்குப் பிறகு யார் மாற்று உண்டியலை 
வைத்திருக்கிறார்களோ அவருக்குப் பணம் செலுத்தினால் போதும் . 
இப்போது கடன் கொடுத்தவர் அதே உண்டியலை யார் ஏற்றுக் 
கொண்டு பணம் தருகிறார்களோ அவரிடம் கொடுத்துப் பணம் 
பெறலாம் . இங்குக் கடன் கொடுத்தவர் உண்டியலை ஈடாக 
வைத்துப் பணம் வாங்குவதில்லை . அவர் உண்டியலையே மற்றவ 
ருக்கு விற்றுவிடுகிறார் . தான் தனது உரிமையை விற்றுவிட்டதை 
உண்டியலின் புறமெழுதிக் கொடுக்கவேண்டும் . உண்டியல் முதிர்ச்சி 
யடையும் காலமான மூன்று மாதம் கெடுவு காலம் ( Maturity ) 
என்றும் , உண்டியலை வேறொருவருக்கு விற்றுப் பணம் பெறுதல் 
கழிவு செய்தல் ( Discounting ) என்றும் வழங்கப்படும் . உண்டியலை 
வாங்குபவர் , விற்பவருக்கு உண்டியலில் கண்ட முழுத்தொகையும் 
செலுத்தமாட்டார் . ஏனென்றால் கெடுவுகாலம்வரை அவர் காத் 
திருக்க வேண்டியதாகின்றது . ஆதலின் அவர் சிறிதளவாவது 
தொகையைப் பிடித்தம் செய்து கொண்டுதான் பணம் கொடுப் 
பார் . அவர் செலுத்தும் தொகைக்கும் உண்டியல் தொகைக்கும் 
உள்ள வேறுபாட்டை , மூன்று மாதத்திற்குக் கணக்கிட்டு அது 
* கழிவு வீதம் ( Discount Rate ) என்று வழங்கப்படுகின்றது . 
உண்டியலை வாங்கியவர் அதனைச் சில காலம் வைத்திருந்து , பின் 
பணம் தேவைப்பட்டால் , வேறொருவருக்கு மறுகழிவு ( Rediscoun 
ting ) செய்துவிடலாம் . இறக்குமதியாளர் ஏற்றுமதியாளருக்குத் 
தெரியாதவராக இருந்தால் , இறக்குமதியாளர் சார்பில் ஏற்புத் 
தெரிவிப்பதற்குத் தனி நிறுவனங்களாக ஏற்பு அகங்கள் ( Accep 
ting House ) உள்ளன . ஏற்பு அகங்களின் இந்த உத்திரவாதத் 
திற்கு ஈடாக இறக்குமதியாளர் சிறிது தொகை தரவேண்டி 
யிருக்கும் . இத்தகைய மாற்று உண்டியல்கள் மிகச் சிறந்த கடன் 
கருவிகளாகக் கருதப்படுகின்றன . இதற்குக் காரணம் அவைகளை 
எளிதில் கைமாற்ற முடியும் . இவைகள் வங்கியின் முதல் தரமான 
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கின்றன . 


சொத்தாக க் ( Sound Banking Assets ) 

Banking Assets ) கருதப்படுகின்றன . 
அதோடு மாற்று உண்டியல் , சுயதீர்வு பெறும் பத்திரமாக ( Self 
Liquidating Paper ) விளங்குகிறது . கடன் பெற்றோர் , பண்டங் 
களின் விற்பனையில் ஈடுபட்டிருப்பதால் தான் வாங்கிய கடனைத் 
திருப்பித் தந்து விடுவர் என்று எண்ணப்படுவதாலேயே மாற்று 
உண்டியல் சுயதீர்வு பெறும் பத்திரமாகக் கருதப்படுகின்றது . 

கடன் கருவிகளில் மற்றொரு புகழ்வாய்ந்த கருவியாகக் 
காசோலையைக் குறிப்பிடலாம் . காசோலைமூலம் வங்கி வைப்புகளை 
ஒருவர் பெயரிலிருந்து மற்றொருவர் பெயருக்கு மாற்றமுடியும் . 
வாணிக நடவடிக்கைகளில் 

காசோலைகள் செலாவணியைப் 
போலவே ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுப் பரவலாகப் பயன்படுத்தப்படு 

காசோலை என்பது வங்கியின் மீது ஒரு குறிப்பிட்ட 
தொகையைப் பெறுவோன் ( Payee ) என்னும் நபருக்கோ அல்லது 
காசோலையைக் கொணர்பவருக்கோ செலுத்தும்படி பிறப்பிக்கப் 
படும் ஆணையாகும் என்று பென்ஹாம் குறிப்பிடுகின்றார் . ! வங்கி 
இந்த ஆணையைக் காசோலை வரைபவர் கணக்கில் போதிய பணம் 
இருக்கும் போதோ அல்லது அவருக்கு அதிகப்பற்று வசதியை வங்கி 
அளித்திருக்கும்போதோதான் நிறைவேற்றும் . இல்லாவிட்டால் 
காசோலையை யார் வங்கிக்கு அனுப்பினாரோ அவருக்கு R. D. 
( Refer to Drawer ) என்று எழுதப்பட்டுத் திருப்பியனுப்பப்படும் . 
அதை அவர் காசோலை வரைந்தவருக்குக் குறிப்பிட வேண்டும் 
என்பது பொருளாகும் . அல்லது சிலபோது போதிய அளவு 
கணக்கில் பணமில்லை என்பதை N. S. F. ( Not Suficient Funds ) 
என்றும் குறிப்பிட்டு அனுப்பும் . ஆதலின் காசோலையைப் பண 
மாக ஏற்றுக்கொள்வதில் ஆபத்துகள் உண்டு . ஆனால் , காசோலை 
மூலம் தொகை செலுத்துபவர் நமக்குத் தெரிந்தவராகவும் 
நாணயமுள்ளவராகவும் இருக்கும்போது இந்தத் தொல்லை இல்லை . 
காசோலை கொடுப்பவர் நாணயமுள்ளவராகவும் இருந்து , அவர் 
கணக்கில் பணமும் இருந்தாலும் வங்கி தோல்வியடைந்துவிட்டால் 
பணம் கிடைக்காது . ஆனால் , இத்தகைய வங்கித் தோல்விகள் 
பொருளாதார மந்தத்தின்போது அதிக அளவு சில நாடுகளில் 
ஏற்பட்டன என்றாலும் இப்போது அவ்வளவாக ஏற்படுவதில்லை 
எனலாம் . 


காசோலைகளை இருவகையாகப் பிரிக்கலாம் . அவை கொணர் 
பவருக்குப் பணம் கொடுக்குமாறு பிறப்பிக்கப்படும் ஆணையாக 
( Bearer Cheques) இருக்கலாம் . அல்லது குறிப்பிட்ட ஒருவருக்குப் 
பணம் கொடுக்குமாறு பிறப்பிக்கப்படும் ஆணையாகவும் ( Order 


1 Benham Economics , p . 360 . 
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Cheques) இருக்கலாம் . முன்னதை யாரும் கொடுத்து வங்கியில் 
பணம் பெற முடியும் . ஆனால் , நாம் இரண்டாவது குறிப்பிட்ட 
காசோலைகளை அந்த நபர் மட்டுமே கொடுத்துத்தான் பணம் பெற 
முடியும் . ஆதலின் இந்த வகை பாதுகாப்பானது எனலாம் . 
ஒருவர் பெயரிலுள்ள காசோலைகள் புறக் குறிப்புச் ( Endorse 
ment ) செய்து அந்தத் தொகையைப் பிறிதொருவர் பெறுமாறு 
செய்யலாம் . ஒரு காசோலையின் முகப்பில் இரண்டு கோடிட்டு 
அதனைக் கோடிட்ட காசோலை ( Crossed Cheques ) யாகவும் செய்ய 
லாம் . அப்போது அதனை வங்கியிலுள்ள கணக்கில் வரவு வைத்தே 
திரும்பப் பெறமுடியும் . இத்தகைய காசோலைகளைப் புறக் 
குறிப்பின் மூலம் வேறு ஒருவர் கணக்கில் வரவு வைத்தும் அவர் 
மூலம் பெறலாம் . கோடிட்ட காசோலையில் கோடுகளுக்கு 
இடையே பெறுபவர் கணக்கில் மட்டும் ( Account Payee Only ) 
என்று எழுதிவிட்டால் , எவர் பெயருக்குக் காசோலை வரையப் 
பட்டிருக்கிறதோ அவர் கணக்கில் வரவு வைத்துத்தான் பணம் 
பெறமுடியும் . இது மிகவும் பாதுகாப்பான 

முறையாகும் . 
காசோலைகள் கொடுக்கல் , வாங்கல்களிலும் கணக்குகளைத் தீர்ப்ப 
திலும் பேரளவில் பயன்படுத்துகின்றன . காசோலைகள் மிகச் 
சிறந்த செலுத்தும் சாதனங்களாக விளங்குகின்றன . காசோலை 
முறையின் மூலமாகத்தான் வங்கிகள் கடனை உற்பத்தி செய் 


கின்றன . 


காசோலை முறை 


வங்கி முறையில் காசோலை மிகச் சிறந்த கடன் கருவியாக 
விளங்குகின்றது . வங்கிகளிலுள்ள வைப்புகளை எடுக்கக் காசோலை 
பயன்படுத்தப்படுகின்றது . வங்கிகள் உற்பத்தி செய்யும் வைப்புகளை 
மாற்றவும் காசோலைமுறை உதவியாக உள்ளது . ஒருவருக்குத் 
தொகை செலுத்தவும் பிறர் நமக்குச் செலுத்தவேண்டியதைப் 
பெற்றுக்கொள்ளவும் காசோலைகள் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . பல 
வங்கிகள் செயல்படும் ஓர் அமைப்பில் வாணிக நடவடிக்கைகளில் 
ஈடுபடுபவர்கள் தமக்கு விருப்பமான வங்கிகளில் வைப்புகளைப் 
போட்டு வைத்திருப்பவர்களாதலின் ஒரு வங்கியின் மீது வரையப் 
பட்ட காசோலை மற்ற வங்கிக்கும் அந்த வங்கியின்மீது வரையப் 
பட்ட காசோலை பிறிதொரு வங்கிக்கும் செல்லும் . இந்தக் 
காசோலைகளுக்குரிய தொகையை வசூலிப்பது வங்கிகளின் பணி 
யாகும் . வங்கி வைப்புகள் பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட வேண்டு 
மானால் இரண்டு நிபந்தனைகள் நிறைவேற்றப்பட வேண்டும் . முத 
லாவது , சிக்கலின்றிச் செயல்படும் ஓர் அமைப்பு மூலம் ஒரு வங்கி 
தன்னிடமுள்ள பிற வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளைக் 


வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 
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கொடுத்துப் பணம் பெறவேண்டும் . அப்போது தான் காசோலைகள் 
மூலம் ஒருவரிடமிருக்கும் வைப்புகளை மற்றொருவர் பெயருக்கு 
மாற்றமுடியும் . இரண்டாவதாக , வங்கி தன் மீது வரையப்பட்ட 
காசோலைகளுக்குப் பணம் கொடுக்கும் அளவு ரொக்க இருப்புகளைப் 
பெற்றிருக்க வேண்டும் . வங்கிகள் போதிய அளவு ரொக்க இருப்பு 
களை வைத்துக்கொண்டு தான் செயல்படுகின்றன 

என்பதை 
முன்னரே விளக்கியுள்ளோம் . இங்கு முதலாவது குறிப்பிட்ட 
அமைப்பை விவரிப்போம் . 


வங்கிகளின் காசோலைகளைப் பெறுபவரும் கொடுப்பவரும் 
ஒரே வங்கியில் கணக்குகளை வைத்திருக்கும் போது , காசோலை 
களுக்குப் பணம் வசூலிப்பதில் தொல்லையே இல்லை . அந்த வங்கியின் 
கணக்குகளில் மாற்றம் செய்வதோடு இது முடிவடைந்துவிடு 
கின்றது . ஆனால் , பல வங்கிகளின் பேரில் வரையப்பட்ட காசோலை 
களுக்குப் பணம் வசூலிப்பதற்குத்தான் காசோலைத் தீர்வகமுறை 
பின்பற்றப்படுகின்றது . 


தீர்வகம் 


சில வங்கிகளின் பிரதிநிதிகள் கூடி வெவ்வேறு வங்கிகளின் மீது 
வரையப்பட்ட காசோலைகளை மாற்றிக் கணக்குத் தீர்த்துக்கொள் 
ளும் இடமே தீர்வகமாகும் . தீர்வகத்தைச் சார்ந்த வங்கிகள் , 
தீர்வக மன்றம் ( Clearing House Association ) என்ற அமைப்பை 
ஏற்படுத்தி அதை நிர்வகிக்க ஒரு குழுவையும் ஏற்படுத்திக்கொள் 
ளும் . அந்தக் குழுவில் செல்வாக்கு மிகுந்த வங்கிகள் இடம்பெற்றுக் 
காசோலைகளை மாற்றுவதற்கும் கணக்குகளைத் தீர்த்துக்கொள் 
வதற்கும் தேவைப்படும் விதிமுறைகளை வகுக்கும் . இந்தக் குழு 
தீர்வக மன்றத்தைச் சேர்ந்த வங்கிகளின் போட்டிக்குரிய விதி 
களையும் சிலபோது தீர்மானிக்கும் . வைப்புகளுக்குச் செலுத்தப் 
படும் அதிகபட்ச வட்டிவீதம் புறநகர்க் காசோலைகளுக்கு ( Out of 
Town Cheques ) பணம் வசூலிக்கச் சீரான கட்டணங்கள் , பிற பணி 
களின் கட்டணங்கள் முதலியவற்றையும் தீர்மானிக்கும் . தீர்வக 
வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளைக் கண்காணிக்க அதிகாரிகளை நிய 
மிப்பதோடு அத்தகைய 

வங்கிகளிடமிருந்து அவ்வப்போது 
அறிக்கைகளைப் பெறுவதன் மூலம் , அந்த வங்கிகளின் நிலையைத் 
தெரிந்து கொள்ளும் . ஒரே நகரிலுள்ள வங்கிகளின் மீது காசோலை 
கள் வரையப்படும்போது அந்த நகரத்திலுள்ள தீர்வகத்திலேயே 
கணக்குகள் தீர்க்கப்படும் . மற்ற நகரங்களிலுள்ள வங்கிகளின்மீது 
காசோலைகள் வரையப்படும்போது , அந்த நகரத்தில் உள்ள ஒரு 
வங்கியின் மூலமாகப் பணம் வசூலிக்கப்படும் . 
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செயல்படும் முறை 

இந்தத் தீர்வக நடவடிக்கைகள் மிக எளிமையானவை . தீர் 
வகத்திற்கு அனுப்புவதற்குமுன் ஒவ்வொரு காசோலையும் மேற் 
பார்வை செய்யப்பட்டு , அவைகளின் புறக்குறிப்புச் சரியாக இருக் 
கிறதா என்று உறுதி செய்யப்படும் . எல்லாம் சரியாக இருக்கும் 
நிலையில் அத்தகைய காசோலைகள் அந்த வங்கியின் பெயர் . தேதி , 
தீர்வக எண் முதலியவை முத்திரை பொறிக்கப்படும் . பிறகு எந்த 
வங்கியின் மீது காசோலைகள் வரையப்பட்டிருக்கின்றனவோ அந்த 
வங்கிக் காசோலைகள் எல்லாம் பிரிக்கப்பட்டு 

ஒரு கட்டாகக் 
கட்டப்படும் . அந்தக் காசோலைக்கு வசூலிக்க வேண்டிய தொகை 
களின் மொத்தம் ஒரு காகிதத்தில் குறிக்கப்படும் . 

கணக்குத் தீர்ப்பதற்குத் தீர்வகத்திற்கு , ஒவ்வொரு நாளும் 
குறிப்பிட்ட நேரத்தில் வங்கிகளின் பிரதிநிதிகள் செல்வர் . அங்கு 
இந்தக் காசோலைக் கட்டுகளை ( Packages of Cheques ) ஒருவருக் 
கொருவர் மாற்றிக்கொள்வார்கள் . இதனால் ஒவ்வொரு பிரதி 
நிதிக்கும் தங்கள் வங்கிகளின் மேல் வரையப்பட்ட காசோலைகள் 
வந்து சேரும் . தீர்வக வங்கிகளின் பெயர்கள் குறிக்கப்பட்டு , இதற் 
கென்றே தனியாகத் தயாரிக்கப்பட்ட குறிப்புத் தாளில் ஒவ்வொரு 
வங்கியும் கொண்டுவந்த காசோலைகளின் தொகையும் அந்த வங்கி 
பெற்ற காசோலைகளின் தொகையும் குறிக்கப்படும் . ஒரு வங்கி 
கொண்டுவந்த காசோலைகளின் தொகையைவிட அது பெற்றுக் 
கொண்ட காசோலைகளின் தொகை அதிகமாக இருந்தால் அந்த 
வங்கி மற்ற வங்கிகளுக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டி வரும் . 
அந்தத் தொகைகளின் வேறுபாட்டை அந்த வங்கி தீர்வகத்தில் 
செலுத்தவேண்டி இருக்கும் . மாறாக , ஒரு வங்கி கொண்டுவந்த 
காசோலைகளின் தொகை , அது பெற்றுக்கொண்ட காசோலைகளின் 
தொகையைவிட அதிகமாக இருக்குமானால் , அந்த வங்கிக்கு இந்த 
வேறுபாட்டின் அளவு மற்ற வங்கிகள் தொகை செலுத்தவேண்டி 
யிருக்கும் . சில பெரிய நகரங்களில் ஒரு நாளில் ஒரு தடவைக்கு 
மேலும் தீர்வு செய்யப்படும் . சில பெரிய வங்கிகள் தனிப்பட்ட 
முறையிலும் மற்றதன் பேரிலுள்ள காசோலைகளை ஆள்கள் மூலம் 
கொடுத்தனுப்பி ஒரு நாளில் இடைவேளையின் போது மாற்றிக் 
கொள்ளும் . இதையெல்லாம் குறித்து வைத்துக்கொண்டு , தீர் 
வகத்தில் கணக்குத் தீர்க்கும் போது சரிசெய்து கொள்ளும் . இந்தத் 
தீர்வு முறையின் அடிப்படைக் கொள்கை கடன் வங்கிகள் ( Debtor 
Banks ) எல்லா வங்கிகளுக்கும் தாங்கள் செலுத்தவேண்டிய 
கடனின் நிகரத் தொகையைச் செலுத்தினால் போதும் என்ப 
தாகும் . அதைப்போலவே கடன் பெறும் வங்கிகள் ( Creditor 
Banks ) தாங்கள் பெறவேண்டிய தொகையில் நிகரத் தொகையைப் 
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பெற்றாலே போதும் என்பதாகும் . இந்த முறையில் குறைந்த 
அளவு தொகை செலுத்தப்படுவதன் மூலமே கணக்குத் தீர்க்கப் 
படுகின்றது . 


இதனை ஒரு சிறிய எடுத்துக்காட்டின் மூலம் விளக்குவோம் . ஒரு 
நகரத்திலுள்ள நமது நாட்டின் வாணிக வங்கிகளான ஸ்டேட் 
வங்கி , சென்டிரல் வங்கி , பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கி , கனரா வங்கி 
ஆகிய நான்கு வங்கிகளின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளின் 
தொகை கீழே கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . ஸ்டேட் வங்கிக்கு மற்ற 
வங்கிகளிடமிருந்து வரவேண்டிய தொகை ரூ .75,000 மும் , சென் 
டிரல் வங்கிக்கு மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து வரவேண்டிய தொகை 
ரூ . 65,000 மும் , பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கிக்கு வரவேண்டிய 
தொகை ரூ .45,000 மும் , கனரா வங்கிக்கு வரவேண்டிய தொகை 
ரூ .50,000 மும் ஆகும் . இதைப் போலவே ஸ்டேட் வங்கி , சென் 
டிரல் வங்கி , பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கி ஆகிய மூன்று வங்கிகளும் 
ஒவ்வொன்றும் பிற வங்கிகளுக்குச் செலுத்தவேண்டிய தொகை 
ரூ .60,000 மும் , கனரா வங்கி செலுத்தவேண்டிய தெ 

தாகை 
ரூ . 55,000 மும் ஆகும் . தீர்வுகாணவேண்டிய மொத்தக் காசோலை 
களின் தொகை ரூ .2,35,000 . இது தீர்வகத்தில் எவ்வளவு எளி 
தாகத் தீர்க்கப்படுகின்றது என்பதைப் பின்வருமாறு விளக்கலாம் . 


ஸ்டேட் வங்கியிடமுள்ள மற்ற வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட 
காசோலைகள் : 


சென்டிரல் வங்கியின்மீது 
பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கியின்மீது 
கனரா வங்கியின் மீது 


ரூ . 25,000 
ரூ . 30,000 
ரூ . 20,000 


ரூ . 75,000 


சென்டிரல் மற்ற வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகள் : 
ஸ்டேட் வங்கியின் மீது 

ரூ . 25,000 
பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கியின் மீது 

ரூ . 15,000 
கனரா வங்கியின் மீது 

ரூ . 25,000 


ரூ . 


65,000 


f 


பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கியிடமுள்ள மற்ற வங்கிகளின் மீது 
வரையப்பட்ட காசோலைகள் ; 


524 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஸ்டேட் வங்கியின் மீது 
சென்டிரல் வங்கியின் மீது 
கனரா வங்கியின்மீது 


ரூ . 15,000 
ரூ . 20,000 
ரூ . 10,000 


ரூ . 45,000 


கனரா வங்கியிடமுள்ள மற்ற வங்கியின்மீது வரையப்பட்ட 
காசோலைகள் : 


ஸ்டேட் வங்கியின் மீது 
சென்டிரல் வங்கியின் மீது 
பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கியின்மீது 


ரூ . 20,000 

15,000 
15,000 


ரூ 


ரூ . 50,000 


இப்போது ஒவ்வொரு வங்கியும் பெறவேண்டிய தொகையும் 
செலுத்தவேண்டிய தொகையும் கீழே கொடுக்கப்பட்டுள்ளன . 


வங்கிகள் 


மீதம் ரூ . 


செலுத்தவேண்டிய 
தொகை ரூ . 


பெறவேண்டிய 
தொகை ரூ . 


ஸ்டேட் வங்கி 


சென்டிரல் வங்கி 
பஞ்சாப் நேஷனல் வங்கி 
கனரா வங்கி 


60,000 
60,000 
60,000 
55,000 


75,000 + 15,000 
65,000 + 5,000 
45,000 - 15,000 
50,000 - 5,000 


. 


மொத்தம் 


2,35,000 


2,35,000 


இப்போது ஸ்டேட் வங்கி ரூ . 15,000 மும் , சென்டிரல் வங்கி 
ரூ . 5,000 மும் மற்ற வங்கியிடமிருந்து பெறும் . பஞ்சாப் நேஷனல் 
வங்கி ரூ .15,000 மும் , கனரா வங்கி ரூ .5,000 மும் பிற வங்கி 
களுக்குச் செலுத்தும் . ந்த முறையைப் பின்பற்றுவதால் 
ரூ .2,35,000 பெறுமான நடவடிக்கைகளைக் குறைந்த அளவு 
தொகை செலுத்தப்படுவதன் மூலம் தீர்க்கப்படுகின்றன . 


இலண்டன் தீர்வகம் 

இங்கிலாந்து நாட்டிலுள்ள வாணிக வங்கிகளுக்குத் தீர்வக 
மாக இலண்டன் தீர்வகம் ( London Clearing House ) விளங்கு 
கிறது . இங்கிலாந்தின் பதினோரு பெரிய வங்கிகளும் இதில் உறுப் 
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பினர்களாக உள்ளன . இங்கிலாந்து வங்கி இந்த வங்கிகளின் 
கணக்கைத் தீர்வு செய்கின்றது . இந்தத் தீர்வக வங்கிகள் 
( Clearing Banks ) இங்கிலாந்து வங்கியிடம் கணக்கு வைத்திருப் 
பதால் இது எளிதில் முடிகின்றது . இந்தத் தீர்வகம் இலண்டன் 
தீர்வக வங்கிகளின் குழுவில் ( Committee of London Clearing 
Banks ) நிர்வகிக்கப்பட்டு வருகிறது . இதில் நாம் முன்னர்க் 
குறிப்பிட்ட பதினோரு வங்கிகளின் பிரதிநிதிகளும் இடம் பெறு 
கிறார்கள் . இந்தத் தீர்வகத்தின் அன்றாட அலுவல்களை நடத்தும் 
பொறுப்பைக் குழு தலைமை ஆய்வாளரிடம் ( Chief Inspector ) 
ஒப்படைக்கின்றது . இங்கிலாந்து வங்கி தீர்வகத்தின் நிர்வாகத்தில் 
தலையிடுவதில்லை . 


தீர்வகத்தின் நடவடிக்கைகளை மூன்றாகப் பிரிக்கலாம் . அவை 
நகரத் தீர்வு ( Town Clearing ) , பொதுத் தீர்வு ( General Clearing) . 
கடன் தீர்வு ( Credit Clearing ) என்று மூன்று வகைப்படும் . நகரத் 
தீர்வு என்பது இலண்டன் நகரத்திலுள்ள தீர்வக வங்கிகளின் 
நூறு அலுவலகங்கள் , அவைகளுக்கும் மற்ற நிதி நிறுவனங்களுக் 
கும் ஏற்படும் நடவடிக்கைகள் ஆகியவற்றைத் தீர்வு செய்வதைக் 
குறிப்பிடும் . இந்தப் பகுதியைத் தவிர வெளியே உள்ள தீர்வக 
வங்கிகளின் கிளைகளின் பேரில் வரையப்பட்ட காசோலைகள் 
பொதுத் தீர்வுக்குச் செல்லும் . நாம் மூன்றாவது குறிப்பிட்ட 
கடன் தீர்வு 1960 ஆம் ஆண்டு ஏப்பிரல் திங்களிலிருந்து செயல் 
படுகின்றது . நகரத்தீர்வு நிதிநடவடிக்கைகளையும் ( Financial 
Business ) பொதுத்தீர்வு நாட்டின் பொது வாணிக நடவடிக்கை 
களையும் தீர்வு செய்கின்றன . 


வேண்டிய 


நகரத்தீர்வில் , நகரத்திலுள்ள கிளைகளின் பேரில் வரையப் 
பட்ட அல்லது அவைகள் தொகை 

செலுத்த 
காசோலைகள் முதிர்சியடையும் வாணிக உண்டியல்கள் தீர்வு 
செய்யப்படுகின்றன . நகரக்கிளையாக ஓர் அலுவலகம் கருதப் 
படுவதற்கு நகரத்தீர்வக எல்லை வகுக்கப்பட்டு அந்த எல்லைக்குள் 
வங்கி இருக்க வேண்டும் என்ற நியதி உள்ளது . இந்த எல்லைக்குள் 
ஆரம்பிக்கப்படும் புதிய கிளைகள் இதில் சேர்த்துக் கொள்ளப் 
படும் . நகரத்தீர்வின் சிறப்பு அது மிக விரைவாகச் செயல் 
படுகிறது . காலை , மாலை ஆகிய இரு நேரங்களிலும் தீர்வகம் 
செயல்படும் . காலை நேரத் தீர்வு 9-00 இலிருந்து 9-30 வரையிலும் 
மாலை நேரத் தீர்வு 2-30 இலிருந்து 3-45 வரையிலும் நடை 
பெறும் . சனிக்கிழமை மட்டும் காலை 11-30 இலிருந்து 11- 55 க்குள் 
நடவடிக்கைகள் முடிவு பெறும் . தீர்வு எளிதாக இருக்கட்டும் 
என்று சிலவகைக் கடன் 

கருவிகள் விலக்கப்பட்டு அவைகள் 
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நேரடியாகத் தீர்வு செய்யப்படுகின்றன . 

மாலை 

நேரத் 
தீர்வில் இரண்டாயிரம் பவுண்டுக்கு மேலுள்ள காசோலைகளே 
பெரும்பாலும் எடுத்துக் கொள்ளப்படுகின்றன . தீர்வகத்தில் 
பின்பற்றப்படும் முறை மிகவும் எளிதானது . 

தீர்வகத்தில் 
ஒவ்வொரு தீர்வக வங்கிக்கும் சொந்தமான மேசை உள்ளது . 
அங்கு வரும் மற்ற உறுப்பினர்கள் அந்த வங்கியின் மீது வரையப் 
பட்டிருக்கும் காசோலைகளை அதன் மீது வைப்பார்கள் . பிறகு 
அவைகள் சரிபார்க்கப்பட்டுத் தொகைகள் குறிக்கப்படும் . மாலை 
நேரத்திற்குப் பிறகுதான் அன்றைய தீர்வு முடிவு செய்யப்படும் . 
ஒவ்வொரு வங்கியும் ஒரு ‘இருப்பு நிலைக் குறிப்பு வைத்திருக்கும் . 
அதில் அந்த வங்கி பிற வங்கிகளுக்குச் செலுத்த வேண்டிய 
தொகை , அதற்கு மற்ற வங்கிகளிடமிருந்து வர வேண்டிய 
தொகை ஆகியவை குறிக்கப்படும் . முந்திய தினத்தின் பொதுத் 
தீர்வு , கடன் தீர்வு ஆகியவைகளும் இடம் பெற்றிருக்கும் . 
எல்லாக் கணக்குகளும் சரிபார்க்கப்பட்டு , ஒவ்வொரு வங்கியும் 
செலுத்த வேண்டிய அல்லது பெற வேண்டிய நிகரத் தொகை 
ஒரு சீட்டில் குறிக்கப்பட்டு , பிறகு அது சோதிக்கப்பட்டு 
ஆய்வாளர் ஒருவராலும் , இங்கிலாந்து வங்கிப் பிரதிநிதியாலும் 
கையெழுத்திடப்படும் . இந்தத் தொகைக்கு , பிறகு இங்கிலாந்து 
வங்கி , அந்தக் குறிப்பிட்ட வங்கிக் கணக்கில் உரிய மாறுதல் 
செய்யும் . நகரத்தீர்வின் தீர்வக நடவடிக்கைகள் ஒரு நாளில் 
சிலபோது ஆயிரம் மில்லியன் பவுண்டைத்தொட்டுவிடும் என்பது 
தீர்வக நடவடிக்கைகளின் அளவிற்கு எடுத்துக்காட்டாகும் . 


பொதுத் தீர்வில் நகரத் தீர்வில் தீர்வு செய்யப்படாத 
காசோலைகளும் சொந்த ஏற்பாட்டில் தீர்வு செய்யப்படாத 
காசோலைகளும் தீர்வு செய்யப்படுகின்றன . இதில் தீர்வக வங்கி 
அல்லாத மற்ற வங்கிகளின் பேரில் வரையப்பட்ட காசோலை 
களும் , தீர்வக வங்கிகளின் நகரத்திற்கு வெளியே இருக்கும் கிளை 
களின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளும் , நகரத்தீர்வில் சேராத 
காசோலைகளும் இடம் பெறுகின்றன . ஆனால் , பொதுத் தீர்வில் 
தீர்வுமுறை சற்று மாறுபட்டது . பொதுத்தீர்வில் இடம் பெறும் 
இனங்கள் அதிகமாக இருப்பதால் காசோலை போன்றவற்றைத் 
தீர்வகத்தில் கொடுத்து மாற்றிக் கொள்ளாமல் ஒவ்வொரு வங்கி 
யின் தீர்வக இலாகாக்களில் ( Clearing Deparment ) கொடுத்து 
மாற்றிக் கொள்ளப்படும் . ஒவ்வொரு வங்கியின் கிளைகளும் 
காசோலைகளை அந்த வங்கியின் தீர்வக இலாகாவிற்கு அனுப்பும் . 
தீர்வக இலாகா அதைப் பிரித்து வகைப்படுத்திப் பின் ஒன்று 
சேர்த்து , அதன் தொகைகளைக் குறித்துக் கொண்டு , பின் கட் 
டாகக்கட்டி எந்த வங்கியின் மீது அவைகள் வரையப்பட்டிருக் 


வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 
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கின்றனவோ அந்த வங்கியின் தீர்வக இலாகாவிற்கு அனுப்பும் . 
இவைகளின் மொத்தங்கள் மட்டும் தீர்வகத்தில் காலை 9-30 
மணிக்குச் சரிபார்க்கப்பட்டு , அன்றைய கணக்கில் சேர்த்துக் 
கொள்ளப்படும் . 


கடன் தீர்வு சமீபகாலத்தில் ஆரம்பிக்கப்பட்டுச் செயல்பட்டு 
வரும் ஒரு பிரிவு ஆகும் . இதில் கடன் சீட்டுகள் ( Credit Slips ) 
இடம் பெறுகின்றன . 

கடன் மாற்றுமுறை 

( Credit Transfer 
Scheme ) யின்கீழ் உருவாக்கப்பட்ட உறுதிச் சீட்டுகள் ( Vouchers ) 
மாற்றிக் கொள்ளப்பட்டுத் தீர்வு செய்யப்படுகின்றன . இந்தமுறை 
யின்கீழ்ப் பொதுமக்களில் யார் வேண்டுமானாலும் தீர்வக வங்கி 
களின் கிளைகளில் மற்றொருவர் கணக்கில் பணம் 

போடலாம் . 
பணம் பெற்றுக்கொண்ட இரண்டு நாட்களுக்குப் பிறகுதான் 
கணக்கில் வரவு வைக்கப்படும் . இந்த உறுதிச் சீட்டுகள் நல்ல 
பணமாக ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுத் தேவையான போது 

பணம் 
பெறலாம் . மற்றபடி கடன் தீர்வும் பொதுத்தீர்வு போலவே 
செயல்படுகின்றது . 


நாம் மேலே குறிப்பிட்ட நகரத்தீர்வு . பொதுத் தீர்வு , கடன் 
தீர்வு தவிர வேறு சில முறைகளும் பின்பற்றப்படுகின்றன . 
முதலாவது , நடைகள் தீர்வு ( Walks Clearing ) இலண்டன் நகரிலும் 
வெஸ்ட் எண்டிலும் ( West End ) அமைந்துள்ள வங்கிகள் , தொழில் 
வங்கிகள் , சில அரசு இலாகாக்கள் , தனியார் நிறுவனங்கள் ஆகிய 
வற்றின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளுக்குத் தீர்வு காணப் 
படுவதைக் குறிக்கின்றன . இந்த வங்கிகள் தீர்வு வங்கிகளில்லாத 
மற்ற வங்கிகளாகும் . வங்கி அலுவலர்கள் நேராகச் சென்று 
பணத்தை வசூல் செய்வதாலேயே ‘ நடைகள் ( Walks ) என இவை 
வழங்கப்படுகின்றன . இரண்டாவது , ஸ்காட்லாந்து வங்கிகளின் 
மீதும் அயர்லாந்து வங்கிகளின் மீதும் வரையப்பட்ட காசோலை 
கள் . பொதுவாக ஸ்காட்லாந்து வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட 
காசோலைகளை இலண்டனிலுள்ள அதன் அலுவலகத்தில் கொடுத் 
தால் அது ஸ்காட்லாந்திலுள்ள தலைமையகத்திற்கு அனுப்பிப் 
பணம் வசூலித்துத் தரும் . அதுவரை காத்திருக்க வேண்டியிருக் 
கும் . அயர்லாந்து வங்கியின் மீது வரையப்பட்டுள்ள காசோலை 
கள் இலண்டனிலுள்ள முகவரிடம் ( Agent ) கொடுக்கப்பட்டு ஒரு 
குறிப்பிட்ட தேதியில் தீர்வு செய்யப்படுகின்றன . இவைகளே 
ஸ்காட்லாந்து , அயர்லாந்து தீர்வு ( Scottish and Irish Clearing ) 
எனப்படும் . மூன்றாவதாக , மாநில , உள்ளூர் தீர்வுகள் ( Provincial 
and Local Clearings ) என்பவை எங்கு இயலுகிறதோ அங்கெல் 
லாம் ஒரே வட்டாரத்தைச் சார்ந்த தீர்வக வங்கிகளின் கிளைகளின் 
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மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளை மாற்றிக்கொண்டு தீர்வு 
காண வேண்டும் என்ற கொள்கையின் அடிப்படையில் ஏற் 
பட்டவையாகும் . இதனால் பொதுத்தீர்வுக்கு இன்றியமையாத 
இனங்கள் மட்டுமே செல்கின்றன . இத்தகைய தீர்வகங்கள் 
பன்னிரண்டு இடங்களில் செயல்படுகின்றன . இவற்றில் ஏழு 
நகரங்களில் இங்கிலாந்து வங்கியின் கிளைகள் இருப்பதால் 
அவற்றில் வைத்துள்ள இருப்புகளைப் பயன்படுத்தித் தீர்வு 
செய்யப்படுகின்றன . மற்ற ஐந்து நகரங்களில் 

வங்கிகளின் 
கிளைகளே தீர்வு செய்யும் பணியைச் செய்து வருகின்றன . 


அமெரிக்கத் தீர்வக முறை 

அமெரிக்க நாட்டிலுள்ள வாணிக வங்கிகள் பொதுவாகக் 
காசோலைகளுக்குப் பணம் வசூலிப்பதை நான்கு வகையாகப் 
பிரிக்கலாம் . முதலாவது மிக எளிமையானது . எந்த வங்கியில் 
வைப்பு உள்ளதோ அதே வங்கியின் மீது காசோலை வரையப்படு 
தல் . இது காசோலை வரைந்தவர் கணக்கில் குறைத்துக்கொண்டு 
எவர் பெயரில் வரையப்பட்டிருக்கிறதோ அவர் கணக்கில் வரவு 
வைத்துக் கொள்வதன் மூலம் தீர்வு செய்யப்படுகிறது . இரண் 
டாவது . ஒரே நகரத்திலுள்ள மற்றொரு வங்கியின் மீது காசோலை 
வரையப்படுதல் . அப்போது காசோலைகள் தீர்வகத்திற்கு 
எடுத்துச்செல்லப்பட்டுத் தீர்வு செய்து ஒரு வங்கி 

மற்றொரு 
வங்கிக்குச் செலுத்த வேண்டிய அல்லது அதற்கு வரவேண்டிய 
தொகை குறிக்கப்படும் . பிறகு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியிடம் இந்த 
வங்கிகள் வைத்திருக்கும் கணக்கில் மாறுதல் செய்யப்பட்டுத் தீர்வு 
காணப்படும் . மூன்றாவதாக , வேறொரு நகரத்திலுள்ள வங்கியின் 
மீது காசோலை வரையப்பட்டு , இந்த இரு நகரங்களும் ஒரே 
ஐக்கிய ரிசர்வ் மாவட்டத்தில் (Federal Reserve District ) இருக்கு 
மானால் காசோலையைப் பெற்றுக்கொண்ட வங்கி பிற காசோலை 
களுடன் அந்த மாவட்டத்திலுள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
அனுப்பும் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி தன்னிடமுள்ள இரு வங்கிகளின் 
வைப்பில் எந்த வங்கி காசோலையை அனுப்புகிறதோ அந்த வங்கி 
யின் வைப்பை அதிகரித்தும் , எந்த வங்கியின் மீது காசோலை 
வரையப்பட்டிருக்கிறதோ அந்த வங்கியின் வைப்பைக் காசோலை 
யில் கண்ட தொகையின் அளவு குறைத்தும் தீர்வு செய்யும் . வாடிக் 
கைக்காரர்களின் கணக்கிலும் உரிய மாற்றங்கள் செய்யப்படும் . 
1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் வெளி நகரங்களிலுள்ள வங்கியின் 
மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளுக்குப் பணம் வசூலிப்பதற்கு , 
நீண்டகாலம் பிடித்ததோடு செலவும் அதிகமாயிற்று . - ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகள் அமைக்கப்பட்ட பின் இக் குறை தவிர்க்கப் 
பட்டது . நான்காவதாக , வேறு ஐக்கிய ரிசர்வ் மாவட்டத் 


வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் 
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திலுள்ள வங்கியின்மீது 

காசோலை 

வரையப்பட்டிருந்தால் , 
காசோலையைப் பெற்ற வங்கி அதை அந்த மாவட்டத்திலுள்ள 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்கு அனுப்பும் . அந்த ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
குறிப்பிட்ட வங்கியின் கணக்கில் வரவு வைத்துக்கொண்டு , எந்த 
வங்கியின் மீது காசோலை வரையப்பட்டதோ அந்த மாவட்டத் 
தின் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்கு அனுப்பும் . அந்த ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கி காசோலை வரையப்பட்ட வங்கியின் கணக்கில் அந்தத் 
தொகையைக் குறைத்துக்கொள்ளும் , முதல் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கி பாஸ்டனிலும் இரண்டாவது 

ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
நியூயார்க்கிலும் இருப்பதாகக் 

ருப்பதாகக் கொண்டால் இப்போது பாஸ் 
டனில் உள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்கு நியூயார்க் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
காசோலையின் தொகையைக் கொடுக்க 

வேண்டும் . 
இந்த இரு ரிசர்வ் வங்கிகளுக்குமிடையே உள்ள கணக்கு இடை 
மாவட்டத் தீர்வக நிதி (Interdistrict Settlement Fund ) மூலம் 
தீர்க்கப்படுகிறது . இந்த நிதி பன்னிரண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
களுக்கும் தீர்வகமாகச் செயலாற்றுகிறது . இங்கும் 

கணக்கில் 
மாறுதல் செய்வதன் மூலமே தீர்வு செய்யப்படும் . 


வங்கி , 


ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டிலுள்ள எல்லா வங்கிகளும் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் நிதியைப் பயன்படுத்தித் தீர்வு செய்து கொள்வதாகக் 
கூறமுடியாது . 

சில சிறிய வங்கிகள் தாங்கள் கணக்கு வைத் 
திருக்கும் பெரிய வங்கிகளுக்குக் காசோலைகளை அனுப்பித் தீர்வு 
செய்து கொள்கின்றன . இதனால் வெகுவிரைவில் தீர்வு செய்ய 
முடிகின்றது . ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையும் இத்தகைய நேரடித் 
தீர்வு முறையை ஊக்குவிக்கின்றன . உறுப்பினரல்லாத வங்கிகள் 
( Non - Member Banks ) தீர்வக வங்கியாக இருந்தாலன்றி ரிசர்வ் 
வங்கிகளிடம் தீர்வுக்குக் காசோலைகளைக் கொண்டு செல்ல முடி 
யாது . ரிசர்வ் வங்கிகள் உறுப்பினரல்லாத வங்கிகள் காசோலை 
களுக்குக் கழிவுத் தொகை இல்லாமல் காசோலையில் 

உள்ள 
தொகை முழுவதையும் 

கொடுப்பதாக ஏற்றுக்கொண்டால் , 
அத்தகைய காசோலைகளுக்குப் பணம் வசூலிக்கும் பொறுப்பை 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் ஏற்றுக்கொள்கின்றன . 


போன்ற 


இந்தியத் தீர்வகங்கள் 
இந்தியாவில் தீர்வகங்கள் பம்பாய் , 

கல்கத்தா , 

சென்னை 
முக்கியமான நகரங்களில் அமைக்கப்பட்டுள்ளன . 
ஆனால் , இந்தத் தீர்வகங்கள் அந்த நகரங்களில் உள்ள வங்கி 
களுக்கு மட்டுமே தீர்வகமாகச் செயல்படுகின்றன . இந்திய ரிசர்வ் 
வங்கி தனது கிளைகளுக்குள்ள இடத்தில் எல்லாம் தீர்வகங்கள் 
அமைத்துள்ளது . மற்ற இடங்களில் ஸ்டேட் வங்கி தீர்வகங்களை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அமைத்துள்ளது . தீர்வகமுறை நாம் இதுவரை விவரித்தது 
போலவே பின்பற்றப்படுகின்றது .. கல்கத்தா நகரில் மட்டும் 
இருதீர்வகங்கள் உள்ளன . அவை கல்கத்தா தீர்வகமும் ( Cal 
cutta Clearing House ) மெட்ரோபாலிடன் தீர்வகமும் ( Metro 
politan Clearing House ) ஆகும் . கல்கத்தா தீர்வகம் அதன் 
உறுப்பினர்கள் , துணை உறுப்பினர்கள் ஆகியவர்களுக்கே செயல் 
படுகின்றது . கல்கத்தாவிலுள்ள பெரிய வங்கிகளே இதன் உறுப் 
பினர்கள் . இவைகள் தீர்வக வங்கிகள் என வழங்கப்படுகின்றன . 
துணை உறுப்பினர்கள் நேரடியாகக் கடன் கருவிகளைத் தீர்வகத் 
திற்கு அனுப்ப முடியாது . உறுப்பிர்கள் மூலமாகத்தான் அனுப்ப 
முடியும் . ஒரு குறிப்பிட்ட நேரத்தில் வங்கிகளின் பிரதிநிதிகள் 
தீர்வகத்திற்கு வருவார்கள் . அங்குள்ள பதிவேட்டில் தாங்கள் 
பெற்றுக் கொள்கிற , கொடுக்கின்ற காசோலைகளின் எண்ணிக் 
கையைக் குறிப்பார்கள் . ஒவ்வொரு வங்கியும் மற்ற வங்கியிடம் 
தீர்வகத்தில் பணம் வசூலிப்பதற்குக் கொண்டுவந்த காசோலை 
களின் பட்டியலை முதலில் தயார் செய்யும் . இதற்குக் கொடுக்கும் 
குறிப்பு ( Delivery Slip ) என்று பெயர் . பிறகு பதிவேட்டில் 
ஒவ்வொரு வங்கிக்கும் நேராகத் தொகை குறிக்கப்படும் . இது 
முடிந்தபின் காசோலைகளின் 

காசோலைகளின் பட்டியலோடு காசோலைகளை 
இணைத்து , அந்த வங்கியின் பிரதிநிதியிடம் கொடுப்பார்கள் . 
பிறகு பதிவேட்டில் ஒவ்வொரு வங்கியும் கொடுக்க வேண்டிய 
அல்லது அதற்கு வரவேண்டிய தொகையைக் கணக்கிட்டுக் 
குறிப்பார்கள் . பிறகு தீர்வகத்தின் மேற்பார்வையாளர் ( Super 
visor ) அதனைப் பார்வையிட்டு , ரிசர்வ் வங்கியின் 

கணக்கில் 
வேண்டிய மாறுதல்களைச் செய்து கணக்கைத் தீர்வு செய்வர் . 
மெட்ரோபாலிடன் தீர்வகம் , கல்கத்தா தீர்வகத்தின் உறுப்பின 
ரல்லாத வங்கிகளால் அமைக்கப்பட்டுள்ளது . இந்தத் தீர்வகத் 
தின் சிறப்பு , காசோலைகளின் தொகை பணமாகச் செலுத்தப் 
படுவதாகும் . குறிப்பிட்ட வேலைநேரத்தில் பணம் பெறவேண்டிய 
காசோலைகளைக் கொடுத்து வங்கிகள் , மற்ற வங்கிகளின் பிரதி 
நிதிகளிடமிருந்து பணத்தைப் பெற்றுத் தீர்வு செய்து கொள் 
வார்கள் . 


. 
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17. வங்கிமுறையும் 
அரசுக் கட்டுப்பாடும் 
(State Regulation of Banking) 


நமது நாட்டில் திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்திற்கு முயற்சி 
கள் தொடங்கிய காலத்திலிருந்து , மூலதன அங்காடியின் ( Capital 
Market ) உறுப்புகளாக விளங்கும் வங்கிகள் ஆற்றிவரும் பணி 
களும் அவற்றின் சாதனைகளும் 
சாதனைகளும் குறிப்பிடத்தக்கவை 

ஆகும் . 
நகர்ப்புறங்களிலும் நாட்டுப்புறங்களிலும் கிளைகளை ஏற்படுத்தி , 
சேமிப்பையும் வங்கிப்பழக்கத்தையும் அதிகரித்து உற்பத்தித் 
துறையில் முதலீடு பெருகுவதற்கு இவைகள் 

வைகள் காரணமாக இருந் 
திருக்கின்றன . 

வங்கிகள் வாணிகத்தின் கடன் தேவையைப் 
பாதிக்குமேல் பூர்த்திசெய்து விடுகின்றன . அதே சமயத்தில் மாறி 
வரும் பொருளாதாரத்தின் தேவையை ஈடுகட்டுவதற்காகத் 
தொழிலுக்கு வேண்டிய கடன் வசதிகளையும் அதிக அளவில் 
வங்கிகள் செய்து தருகின்றன . வங்கிகளின் அதிகப்படியான கடன் 
களில் முக்கால்பகுதி தொழில் முன்னேற்றத்திற்குப் பயன் 
படுத்தப்படுகின்றன . அவைகள் சிறிய தொழில்களுக்கும் பேரளவு 
உதவிவருகின்றன . தொழில் முதலீட்டில் வங்கிகள் 
முகமாகப் பங்குபெறும் வகையில் தொழில்நிதிக் கழகம் , மாநில 
நிதிக்கழகம் ஆகியவற்றின் வங்கிகளிலும் கடன் பத்திரங்களிலும் 
முதலீடு செய்கின்றன . அதோடு தொழில் நிறுவனங்களின் 
பங்குகளையும் கடன் பத்திரங்களையும் வாங்கவும் அவைகளுக்கு 
உறுதி கொடுக்கவும் முன் வந்துள்ளன . இந்த வகையில் வங்கி 
கள் முதலீட்டு அங்காடியோடு தொடர்பு கொண்டு , அது வளர்ச்சி 
பெற உதவுகின்றன . வங்கிகளும் கூட்டுறவு நிறுவனங்களும் 
ஆற்றிவரும் பணியால் , சமுதாயத்தின் சேமிப்பு அதிகரித்துக் 
கொண்டு வருகின்றது . 

இந்த நடவடிக்கையின் 
மொத்தப் பண அளிப்பில் , வங்கி வைப்புகளின் விகிதம் குறிப் 
பிடத்தக்க அளவு அதிகரித்துள்ளது . ரிசர்வ் வங்கியின் கட்டுப் 


மறை 


விளைவாக 
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பாடும் வழிமுறையும் , வாணிக வங்கிகளின் அமைப்பையும் 
நடைமுறைகளையும் சிறப்படையச் செய்திருக்கின்றன . பட்டியல் 
வங்கிகளைப் (Scheduled Banks ) பொறுத்தவரை வங்கிமுறிவுகள் 

எனலாம் . பட்டியலில் இல்லாத வங்கிகளில் 
( Non - Scheduled Banks ) நிதிவசதியில்லாத சிறிய வங்கிகள் 
எல்லாம் ஒருங்கிணைக்கப்பட்டு அவற்றின் தொகையும் கணிச 
மாகக் குறைய ஆரம்பித்துள்ளன . 


மிகக் குறைவு 


இந்திய வங்கிமுறை இதனால் வலிவும் உறுதியும் அடைந்தது . 
1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1967 ஆம் ஆண்டுவரை 

உள்ள 
காலத்தை வங்கிமுறை வளர்ச்சியும் வலிவும் பெற்ற கால 
மாகக் குறிப்பிடலாம் . 1951 ஆம் ஆண்டு 566 வங்கிகளாக 
இருந்தது , 1967 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் 91 ஆகக் குறைந்தது 
எனலாம் . இந்தக் காலத்தில் வங்கிமுறை , சிறிய வங்கிகள் 
ஒன்று சேர்ந்ததாலும் இணைக்கப்பட்டதாலும் வலிவடைந்தது . 
பட்டியல் வங்கிகள் அலுவலகங்கள் 1951 இல் 2647 ஆக இருந்தது , 
1967 ல் 6780 ஆக அதிகரித்தன . இந்த அதிகரிப்பின் விளைவாக 
1951 ஆம் ஆண்டு ஒரு வங்கி அலுவலகத்திற்கு 87,000 ஆக 
இருந்த மக்கள் தொகை 73,000 ஆகக் குறைந்தது . இதில் 
குறிப்பிடத்தக்க மற்றொன்று , இதே காலத்தில் ரூ.908.47 கோடி 
யாக இருந்த வைப்புகள் ரூ .3962.19 கோடியாக அதிகரித்தது 
தான் . இது சராசரியாக ஆண்டு ஒன்றுக்கு 19.7 சதவீத 
வளர்ச்சியைக் குறிப்பதாகும் . இந்த முன்னேற்றத்தின் விளைவாக 
வைப்பாளர்கள் . பணத்துறை நிர்வாகம் ஆகியவற்றின் நலன் 
கருதி வங்கி முறையைக் கட்டுப்படுத்துவதும் ஒழுங்குபடுத்து 
வதும் இன்றியமையாததாக எண்ணப்பட்டது . 


வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டும் என்ற கருத்து 
இந்தியா சுதந்திரமடைந்த காலத்திலிருந்து இருந்து வந்திருக் 
கின்றது . 

நமது நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற்றத்தை 
விரைவுபடுத்த இது வேண்டற்பாலதாகக் கருதப்பட்டது . இந்தக் 
கருத்தை ஆதரித்த முதல் நடவடிக்கையாக 1949 ஆம் ஆண்டு , 
ரிசர்வ் வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதைக் குறிப்பிடலாம் . 
அதே ஆண்டு வாணிக வங்கிகளை மையவங்கியின் கட்டுப்பாட் 
டுக்குள் கொண்டுவர வங்கி நிறுவனச் சட்டம் ( Banking Com - 
panies Act ) இயற்றப்பட்டது . இந்தச் சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
வாணிக வங்கிகளை மேற்பார்வை செய்யவும் , கண்காணிப்ப 
தற்கும் , கட்டுப்படுத்துவதற்கும் அதிகாரம் அளித்தது . ரிசர்வ் 
வங்கியின் அனுமதி இல்லாமல் வாணிகவங்கிகள் கிளைகள் ஆரம் 
பிக்கக் கூடாது . 

பிறகு இந்தச் சட்டம் பலமுறை திருத்தப் 


வங்கிமுறையும் அரசுக் கட்டுப்பாடும் 
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பட்டன . இந்தச் சட்டம் வங்கிமுடிவைக் கட்டுப்படுத்தவும் 
ஒழுங்குபடுத்தவும் இயற்றப்பட்ட குறிப்பிடத்தக்க நடவடிக்கை 
யாகும் . இந்த நிகழ்ச்சிக்குப் பிறகு மீண்டும் இந்திய இம்பீரி 
யல் வங்கியை ( Imperial Bank of India ) நாட்டுடைமையாக்க 
வேண்டும் என்று சிலர் வற்புறுத்தினர் . இதற்குக் காரணம் 
இந்த வங்கியின் நிர்வாகம் பெரும்பாலும் ஆங்கிலேயர்களிட 
மிருந்தது தான் . ஆனால் , அரசு இதனை உடனடியாக ஏற்றுக் 
கொள்ளவில்லை . 1952 ஆம் ஆண்டு , இந்தியக் கிராமக்கடன் 
மதிப்பீட்டுக்குழு ( All India Rural Credit Survey ) கிராமக் 
கடன் பிரச்சினைக்குத் தீர்வு காண்பதற்கு , இந்த நடவடிக்கையைப் 
பரிந்துரை செய்தது . இதன் விளைவாக இம்பீரியல் வங்கி 1955 
ஆம் ஆண்டு , நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டு ஸ்டேட் வங்கி அமைக் 
கப்பட்டது . இதற்குப்பிறகு வங்கித்துறையின் கட்டுப்பாட்டை 
அதிகரிப்பதற்கும் ஒழுங்குபடுத்துவதற்கும் நாம் 

நாம் முன்னரே 
குறிப்பிட்டது போல வங்கி நிறுவனச் சட்டம் பலமுறை திருத்தி 
யமைக்கப்பட்டது . இதில் சமீபகாலத்தில் மிக முக்கிய நட 
வடிக்கையாகக் கருதப்பட்டது 1963 ஆம் ஆண்டு , இந்தச் 
சட்டம் திருத்தப்பட்டு ரிசர்வ் வங்கிக்கும் அரசிற்கும் வங்கிகளைக் 
கட்டுப்படுத்த விரிவாக அதிகாரங்கள் அமைக்கப்பட்டதாகும் . 


வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு அரசு எடுத்துக் கொண்ட 
முயற்சி இத்தோடு முற்றுப்பெறவில்லை . 1966 ஆம் ஆண்டு , பிப்ர 
வரித் திங்களில் இந்திய அரசின் திட்ட அமைச்சராக இருந்த 
திரு . அசோக்மேத்தா , நமது நாட்டில் வங்கிகளில் வழங்கும் 
மொத்தக் கடனில் மூன்றில் இரண்டு பங்கு 650 பேருக்கு 
மட்டும் போய்ச் சேருகிறது என்றும் , இந்த நிலைமை நீடிப்பதைத் 
தவிர்க்க , அரசு முற்றுரிமைக்கெதிராக சட்டங்கள் தீட்டுவதா 
அல்லது இந்த நிறுவனங்களின் நடவடிக்கைகளை அரசே மேற் 
கொள்வதா என்பதைத் தீர்மானிக்க வேண்டும் என்று குறிப் 
பிட்டார் . 1966 ஆம் ஆண்டு செப்டம்பர்த் திங்களில் காங்கிரஸ் 
கட்சித் தேர்தல் அறிக்கையில் வங்கிகளின் மீது சமூகக் கட்டுப் 
பாட்டை விதிக்க வேண்டும் என்று குறிப்பிட்டது . 1967 ஆம் 
ஆண்டு , நடைபெற்ற காங்கிரஸ்கட்சி மாநாட்டில் சமூகக்கட்டுப் 
பாடு கொண்டு வருவதற்கான முடிவெடுக்கப்பட்டது . அதே 
ஆண்டு டிசம்பர்த் திங்கள் 14 ஆம் நாள் இந்தியப் பாராளுமன்றத் 
தில் அப்போது துணைப் பிரதமராக இருந்த மொரார்ஜி தேசாய் , 
வங்கிகளின் மீது சமூகக்கட்டுப்பாடு கொண்டுவரப் போவதாக 
அறிவித்தார் . அவர் தமது கூற்றில் , நம்முடைய நோக்கம் 
சமதர்மக் குடியரசின் வரம்பிற்குள் நமது சமூக , பொருளாதார 
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வாழ்க்கையைக் கட்டுப்படுத்துவதன் மூலம் , நமது பொரு 
ளாதாரம் மிகச்சிறந்த வளர்ச்சி பெறுவதும் , அதே நேரத்தில் 
முற்றுரிமைப் போக்குகளையும் , பொருளாதாரச் சக்திகளைக் குவிப் 
பதையும் , வளங்களைத் தவறாகப் பயன்படுத்துவதைத் தவிர்ப் 
பதும் ஆகும் என்று குறிப்பிட்டார் . வங்கிமுறை நமது சமு 
தாயத்தின் சேமிப்பை ஒருமுகப்படுத்த இன்றியமையாத சாதன 

விளங்குவதோடு நமது பொருளாதார வாழ்க்கையின் 
முக்கிய உறுப்பாகும் . இதன் கொள்கைகளும் 

நடவடிக்கை 
களும் அடிப்படை சமூகப் பொருளாதார நோக்கங்களுக்கு உகந்த 
தாக இருக்க வேண்டும் என்பதே இதன் கருத்தாகும் . 


மாக 


பட்டது . 


வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டும் என்று வலியுறுத் 
தப்பட்டபோது , அந்த நோக்கங்களை வங்கிகளின் மீது சமூகக் 
கட்டுப்பாடு ஏற்படுத்துவதன் மூலம் நிறைவேற்ற முடியும் என்று 
கூறப்பட்டது . இதனால் வங்கிகளை அரசு சொந்தமாக்கிக்கொண்டு 
நிர்வகிக்கவேண்டிய தொல்லையும் தவிர்க்கப்படும் என்று கருதப் 

சமூகக் கட்டுப்பாட்டுக் கொள்கை ‘ வங்கி விதிகள் 
திருத்தச் சட்டமாக ( Banking Laws Amendment Act ) 1968 ஆம் 
ஆண்டு இயற்றப்பட்டது . ஆனால் , 1969 ஆம் ஆண்டு , பிப்ரவரித் 
திங்களில் தான் இது அமலுக்கு வந்தது . 

இந்தச் சட்டத்தின்படி முதலாவதாகத் தேசியக் கடன் கழகம் 
( National Credit Council ) நிதியமைச்சரைத் தலைவராகவும் 
ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநரைத் துணைத் தலைவராகவும் கொண்டு 
அமைக்கப்பட்டது . இது அமைக்கப்பட்டதன் நோக்கம் , பொரு 
ளாதாரத்தின் துறைகளுக்கும் ஏற்படும் வங்கிக் 
தேவையை மதிப்பிடுவதும் , கடன் வழங்கும்போது இன்னின்ன 
துறைகளுக்கு முதன்மை வழங்கவேண்டும் என்பதைத் தீர்மானிப் 
பதும் , வாணிக வங்கிகள் , கூட்டுறவு வங்கிகள் , மற்றத் தனி நிறு 
வனங்கள் ஆகியவற்றின் முதலீட்டுக் கொள்கையை ஒருமுகப்படுத் 
தவுமாகும் . இரண்டாவது , ஒவ்வொரு வங்கியின் நிர்வாகக் குழு 
மாற்றியமைக்கப்பட்டு , அதில் 51 % மேல் கணக்கு , வங்கித் 
தொழில் , வேளாண்மை , கூட்டுறவு , நிதி , சட்டம் , சிறு தொழில் 
ஆகியவற்றில் சிறப்பறிவு பெற்றவர்கள் இருக்கவேண்டும் . 
வங்கியின் தலைவராகத் தொழிலதிபர் இருக்கக்கூடாது : அவர் 
வேறு எந்த நிறுவனத்தோடும் தொடர்பு கொண்டிருக்கக்கூடாது . 
அவருக்கு நிதி , பொருளாதாரம் , நிர்வாகம் இவற்றில் சிறப்பு 
அறிவு இருப்பதோடு நடைமுறை அனுபவமும் இருக்கவேண்டும் . 


பல 


கடன் 


1 Statement made by the Deputy Prime Minister , Mr. Morarji Desai 
in the Lok Sabha on December 14 , 1967 , 
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நிர்வாகக் குழுவின் தலைவர்கள் ஐந்து ஆண்டுகள் வரை தான் பதவி 
வகிக்கலாம் . அவர்கள் நியமனம் , வேலை நீக்கம் போன்றவை 
களுக்கு ரிசர்வ் 

வங்கியின் ஒப்புதல் இன்றியமையாததாகும் . 
மூன்றாவதாக , இயக்குநர்களுக்குப் புதிதாகக் கடன் வழங்கக் 
கூடாது . அவர்களுக்கு விருப்பமான நிறுவனங்களுக்கும் கடன் 
வழங்குதல் தவிர்க்கப்பட வேண்டும் . ஏற்கனவே கடன் வழங்கப் 
பட்டிருந்தால் அவை 

மூன்று 

ஆண்டுகளுக்குள் தீர்க்கப்பட 
வேண்டும் . நான்காவதாகச் சட்டமியற்றாமலேயே எந்தக் குறிப் 
பிட்ட வங்கியையும் நாட்டுடைமையாக்கலாம் . இந்தச் 
சட்டத்தின் நோக்கங்களுக்கேற்பச் செயல்படாத எந்த வங்கியை 
யும் மத்திய அரசு எடுத்துக்கொள்ளலாம் . வைப்பாளர் நலன் 
கருதியும் அல்லது வங்கி நிறுவனத்தின் நலன் கருதியும் வங்கிகள் 
நாட்டுடைமையாக்கப்படலாம் . இறுதியாக , வங்கி நடவடிக்கை 
களுக்கு ஊறு விளைவிக்கும் நிகழ்ச்சிகளும் , ஆர்ப்பாட்டங்களும் , 
வைப்பாளர்களின் நம்பிக்கை குறையும்வண்ணம் நடப்பதும் , 
சட்டத்திற்குப் புறம்பானதாகக் கருதப்படும் . ஆனால் , தொழிற் 
சங்கங்களின் நடவடிக்கைகள் அனுமதிக்கப்படும் . 


நாம் மேலே குறிப்பிட்ட சமூகக் கட்டுப்பாட்டுக்கொள்கையை 
ஏற்றுக்கொண்டு வாணிக வங்கிகள் தங்கள் நிர்வாகக் குழுவை 
மாற்றி அமைத்தன . வங்கித் தொழிலில் துறை போகியவர்களே 
தலைவர்களாகவும் நிர்வாகிகளாகவும் நியமிக்கப்பட்டார்கள் . 
சமூகக் கட்டுப்பாட்டுக் கொள்கை சிறப்பாகச் செயல்பட்டு அதன் 
நோக்கங்கள் நிறைவேற்றப்பட்டன . சில துறைகளில் இலக்குகள் 
மீறப்பட்டன . வேளாண்மைக்கும் சிறுதொழிலுக்கும் நிர்ண 
யிக்கப்பட்ட அளவுக்குமேல் வங்கிகள் கடன் வழங்கின . 1969 ஆம் 
ஆண்டு , மே திங்களில் சமூகக் கட்டுப்பாட்டுக் கொள்கை சிறப் 

செயல்படுத்தப்படுகின்றது என்ற துணைப் பிரதமரின் 
கருத்தை . நமது பிரதமர் திருமதி . இந்திராகாந்தி அவர்களும் 
ஆதரித்துப் பேசியதிலிருந்தே இதனைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


பாகச் 


சமூகக் கட்டுப்பாட்டுக் கொள்கைகள் நிறைவேற்றப்பட்ட 
ஆறு திங்களில் , அதாவது ஜூலைத் திங்கள் 19 ஆம் நாளன்று , 
இந்தியாவிலுள்ள மிகப்பெரிய 14 வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டன . இந்தியப் பொருளாதார வரலாற்றில் திட்டமிடப் 
பட்ட பொருளாதாரம் தொடங்கிய நாளிலிருந்து ஏற்பட்ட 
மிகப் பெரிய நிகழ்ச்சியாக இதனைக் குறிப்பிடலாம் . வங்கி நிறு 
வனத்தின் உரிமை பங்குதாரர்களிடமும் வங்கிக் கொள்கையை 
உருவாக்குவது அரசிடமும் இருப்பது முரணான தாகக் கருதப் 
பட்டது . வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்காமல் , சமூகக் கட்டுப் 
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பாட்டுக் கொள்கையை மட்டும் பின்பற்றுதல் , ரிசர்வ் வங்கியின் 
கட்டளைகளை அவைகள் எந்த அளவு உண்மையாக நிறைவேற்று 
கின் 

எறன என்ற ஐயம் ஏற்படுத்தும் என்று எண்ணப்பட்டது . 
வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதன் நோக்கமே சமூகக் 
கட்டுப்பாட்டுக் கொள்கைகளை நிறைவேற்றவே என்றும் கூறப் 
பட்டது . அப்போதைய மத்திய உள்துறை அமைச்சரான Y.B. 
சவான் அவர்கள் இந்தக் கருத்தை மிக அழகாக நாட்டுடைமை 
யாக்காமல் சமூகக் கட்டுப்பாடு இருப்பது மோசடி என்றால் , 
சமூகக் கட்டுப்பாடு இல்லாமல் நாட்டுடைமையாக்குவது பொருந் 
தாதது ஆகும் என்று குறிப்பிட்டார் . 

வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கிய வானொலிப் பேச்சில் 
இந்தியப் பிரதமர் திருமதி . இந்திராகாந்தி அவர்கள் பொரு 
ளாதார வளங்களைப் பெருக்கவும் , மக்களிடையேயும் நாட்டின் 
பகுதிகளிடையேயும் உள்ள ஏற்றத்தாழ்வைப் போக்கவும் எளிதில் 
முடியாத ஏழ்மை மிகுந்த நமது நாட்டின் பொருளாதாரத்தை 
ஆளும் முனைகளாக விளங்கும் ( Commanding Heights of Economy ) 
வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்த வேண்டியது இன்றியமையாதது என்று 
குறிப்பிட்டார் . நம்முடைய பொருளாதார , சமூக , அரசியல் 
அமைப்புகளைச் சிறுபான்மையோர் ஆதிக்கம் பெறுதல் தவிர்க்கப் 
படவேண்டும் . அவர் கருத்துப்படி பல்லாயிரக்கணக்கான 
மக்களின் வாழ்க்கையோடு தொடர்புகொள்ளும் நிறுவனமான 
வங்கி அமைப்பு பெரிய சமூக நோக்கத்தால் ஊக்குவிக்கப்பட்டு , 
நாட்டின் முதன்மையான நோக்கங்களுக்குச் சார்புடையதாக 
விளங்கவேண்டும் . இதனால் தான் வங்கிகள் சமூகக் கட்டுப்பாட் 
டோடு , பொதுமக்களின் நிறுவனங்களாகவும் விளங்கவேண்டிய 
தேவை ஏற்பட்டது . வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கிய சட்டத் 
தின்படி 1969 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் திங்கள் இறுதியில் 50 கோடியும் 
அதற்கு மேலும் வைப்புகளைக் கொண்டிருந்த 14 பெரிய வங்கிகள் 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டன . 

ஆனால் , உலகமெங்கும் 
கிளைகளைக்கொண்டு , ஏற்றுமதியாளர்களுக்கும் இறக்குமதியாளர் 
களுக்கும் சிறப்பாகப் பணியாற்றி வரும் அந்நிய வங்கிகள் நாட் 
டுடைமையாக்கப்படவில்லை . 

நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதால் 
அரசின் கைக்கு ரூ.2750 கோடி வைப்புகள் வந்து சேர்ந்தன . 

1968 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
படுவதற்கு முன் அவைகளின் வைப்புகளும் வழங்கிய கடன்களும் 
கீழ் வருமாறு இருந்தன . ! 


1 Source --Nationalisation of Banks - A Symposium - Publication Divi - 
sion ., 
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ஆரம்பிக்கப் 

கிளைகள் 
பட்ட ஆண்டு 


வைப்புகள் 
( ரூபாய் 
கோடியில் ) 


கடன் 
( ரூபாய் 


கோடியில் ) 


1911 


504 


433-27 


296 • 27 


1. சென்டிரல் வங்கி 
2. இந்திய வங்கி 


1906 


250 


394.97 


253-05 


1894 


544 


355.96 


3. பஞ்சாப் நேஷனல் 

வங்கி 
4. பரோடா வங்கி 


209.40 


1908 


333 


313.80 


196.14 


1943 


323 


240.58 


144.00 


1906 


302 


14644 


96.72 


178 


143.89 


99-61 


1950 
1938 


214 


121.88 


74 • 08 


5. யுனைடெட் கமர் 

ஷியல் வங்கி 
6. கனரா வங்கி 
7. இந்திய 

யுனைடெட் வங்கி 
8. தேனா வங்கி 
9. இந்திய யூனியன் 

வங்கி 
10. அலகாபாத் வங்கி 
11. சிண்டிகேட் வங்கி 
12. இந்தியன் ஓவர்சீஸ் 

வங்கி 
13. இந்தியன் வங்கி 
14. மகாராஷ்டிரா 

வங்கி 


1919 


213 


115.22 


68.63 


1865 


128 


112.72 


69.93 


1925 


254 


112.19 


70.61 


1936 


188 


93. 22 


58.32 


1907 


190 


84.59 


57 • 16 


1935 


140 


73.02 


49-74 


மேலே கொடுக்கப்பட்டிருக்கும் அட்டவணையிலிருந்து 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது ஒவ்வொரு வங்கியின் நிலையும் 
என்ன என்பது தெளிவாகிறது . 


என்பது 


சுவையான 


வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கக் காரணங்கள் 
வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டுமா அல்லது கூடா 

தா 
பணத்துறைப் பொருளாதாரத்தில் ஒரு 
விவாதமாகும் . வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டுமென்று 
கூறுபவர்கள் , சமதர்மச்சமுதாயத்தை அமைக்க அது வழிகோலும் 
என்று கூறுகிறார்கள் . பெரிய முதலாளித்துவ நாடுகளில் கூட 
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ஒன்று அவர்கள் நாட்டுடைமையை விரும்பவோ அல்லது வங்கி 
களைக் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வைத்திருக்கவோ விரும்புகிறார்கள் 
என்று குறிப்பிடுகிறார்கள் . பிரான்சு நாடு தனது பெரிய ஆறு வங்கி 
களில் நான்கை நாட்டுடைமையாக்கியதன் மூலம் வங்கித் தொழி 
லில் பெரும்பகுதியை அரசின் ஆளுகையின் கீழ்க் கொண்டு வந்தது . 
இதேபோல் இத்தாலியிலும் ஐந்து வங்கிகளில் நான்கு அர 
சுடைமை ஆக்கப்பட்டுவிட்டது . அமெரிக்கா போன்ற நாட்டிலும் 
வங்கித் தொழிலில் முற்றுரிமை ஏற்படுவதைத் தவிர்க்கத் தனி 
வங்கிமுறை 

பின்பற்றப்படுவதும் சுட்டிக்காட்டப்படுகின்றது .. 
பணத்தை எல்லோரும் உருவாக்க முடியாது . ஆதலின் பணத்தை 
உருவாக்கும் நிறுவனங்களான வாணிக வங்கிகளின் நடவடிக்கை 
களை முற்றுரிமையாளர்கள் கையில் விட்டுவைக்காமல் அரசு 
எடுத்துக்கொள்வது முறையானதாகும் என்ற கருத்தைச் சிகாகோ 
பல்கலைக்கழகத்தைச் சார்ந்த தனியார் துறையை ஆதரிக்கும் 
பொருளியலறிஞரான மில்டன் பிரீட்மன் ( Milton Freidman ) 
கூட ஆதரிப்பது எண்ணற்பாலதாகும் . ஆனால் , வங்கிகள் நாட் 
டுடைமையாக்கப்படுவதை எதிர்ப்பவர்கள் , இதனால் வங்கிகள் 
சரியாக நிர்வகிக்கப்படாதென்பதையும் , வீண் குழப்பங்களும் 
காலதாமதமும் ஏற்பட்டு வங்கித்துறையில் அரசியல் தலையீடு 
உண்டாகுமென்றும் கூறுகிறார்கள் . சமதர்ம நாடுகளான நார்வே , 
பின்லாந்து , 

டென்மார்க் போன்றவைகளில்கூட 
வங்கிகள் தனியார் துறையில் இருப்பது மேற்கோளாகக் காட்டப் 
படுகின்றது . 


ஸ்வீடன் , 


இனி நமது நாட்டில் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட 
தற்குக் காரணங்களை ஆராய்வோம் . முதலாவதாகத் திட்ட 
மிட்ட பொருளாதாரத்தை மேற்கொண்ட நமது நாட்டில் 
திட்டங்களைத் தீவிரமாக நிறைவேற்ற அதன் கொள்கைகளை 
அமல் செய்யவும் வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்குவது இன்றியமை 
யாததாகக் கருதப்பட்டது . தனியார் துறையில் இருந்த வங்கி 
கள் திட்டங்களின் நோக்கங்களைப் புரிந்து கொண்டு அதற்கேற்பச் 
செயல்படவில்லை என் 

று கூறப்பட்டது . நான்காவது ஐந் 
தாண்டுத் திட்டத்திற்கு அதிக அளவு நிதி தேவைப்படும் என்றும் , 
திட்ட காலத்தில் வைப்புகள் ஆண்டொன்றுக்கு 11 % அதிகரிக்கக் 
கூடும் என்றும் , இதனால் மொத்த வைப்புகள் ரூ .3000 கோடி 
அதிகரிக்குமென்றும் கணக்கிடப்பட்டுள்ளது . 


இரண்டாவதாக , வேளாண்மையைப் பிரதானத் தொழிலாகக் 
கொண்ட நமது நாட்டில் தனியார் வங்கிகள் வேளாண்மைக்குப் 
போதிய 

அளவு கடன் வழங்கவில்லை என்பது ஒரு குறை 
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வங்கிமுறையும் அரசுக் கட்டுப்பாடும் 


யாகக் கூறப்பட்டது . 1965 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் திங்களில் 
வாணிக வங்கிகள் வழங்கிய மொத்தக் கடனில் 615 % தொழி 
லுக்காக வழங்கப்பட்டது . ஆனால் , 

ஆனால் , அதே நேரத்தில் வேளாண் 
மைக்காக வழங்கப்பட்டது 0.2 % தான் .1 1967 ஆம் ஆண்டு, மார்ச்சு 
இறுதியில் வழங்கப்பட்ட மொத்தக்கடனான ரூ . 2717 கோடியில் 
தொழிலுக்கு வழங்கப்பட்டது 67.7 % ஆகும் . ஆனால் , வேளாண் 
மைக்கு வழங்கப்பட்டது 2.1 % தான் . நமது தேசிய வரு 
மானத்தில் சுமார் 50 சதவீதத்திற்குமேல் வேளாண்மைத் துறை 
யிலிருந்து பெறுகிறோம் . இவ்வளவு பெரியதுறை வாணிக வங்கி 
களால் போதிய அளவு கடன் வழங்காமல் புறக்கணிக்கப்பட்டது 
தான் நமது நாட்டில் திட்டம் தோல்வியுற்றதற்கு ஒரு காரண 
மாகக் காட்டப்பட்டது . 

வாணிக வங்கிகள் அடிப்படைத் 
தொழிலான வேளாண்மைக்கும் சிறுதொழில்களுக்கும் போதிய 
அளவு கடன் வழங்காதது நமது பொருளாதார முன்னேற் 
றத்தைத் தடை செய்ததாக எண்ணப்பட்டது . 


செய்வது 


மூன்றாவதாகத் தனியார் துறையிலிருந்த வங்கிகள் மிகச் சில 
ருக்கே சொந்தமாயிருந்தன .. பங்குதாரர்கள் எண்ணிக்கை 
அதிகம் என்றாலும் , சிலருக்கு அதிகப் பங்குகள் இருந்தன . 
அவர்களே மீண்டும் மீண்டும் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்டு நிர்வாகி 
களாகவும் இயக்குநர்களாகவும் நீடிக்க முடிந்தது . இந்த மிகச் 
சிலரே வங்கி நிதியை எதற்கு ஒதுக்கீடு செய்வது . எந்தெந்தத் 
துறைகளில் முதலீடு 

என்பதைத் தீர்மானிக்கும் 
வல்லமை பெற்றிருந்தனர் . பணத்தின் மொத்த அளிப்பில் வங்கி 
வைப்புகள் கணிசமானவை என்று முன்னரே பார்த்தோம் . இத் 
தகைய வங்கி வைப்புகளை உருவாக்கும் நிதி நிறுவனங்களான 
வங்கிகளைச் சிலர் கையில் விட்டுவைத்திருப்பது அவர்கள் நலனைப் 
பெருக்க வழிசெய்யுமே தவிர நாட்டு நலனுக்கு உகந்ததன்று 
என்று வலியுறுத்திக் கூறப்பட்டது . 

வருமானத்திலும் 
செல்வத்திலும் ஏற்றத்தாழ்வை ஏற்படுத்தி நாம் அமைக்க 
விரும்பும் சமதர்மக் குடியரசிற்கு எதிரானதென்று கருதப்பட்டது . 


நான்காவதாக , இந்திய வாணிக வங்கிகள் சில தொழிலதி 
பர்களால் கட்டுப்படுத்தப்பட்டு , வங்கி நிதிகள் அவர்கள் 
நிறுவனங்களுக்குப் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . பொதுமக்களின் 
வைப்புகள் இப்படிச் சில தொழிலதிபர்களின் கடன் தேவையை 
மட்டும் பூர்த்தி 

செய்வதற்குப் பயன்படுத்தப்படுவதால் 


1 Source -Reserve Bank of India Bulletin , January 1966 . 
? Source - Economic Times , July 8 , 1969 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


முற்றுரிமை தோற்றுவிக்கப்படுகிறது . இதற்குக் காரணம் வங்கி 
நிர்வாகிகள் சிலர் தொழில் நிறுவனங்களோடு நெருங்கிய 
தொடர்பு கொண்டு விளங்குவதுதான் . ஒரு கணக்கெடுப்பின்படி 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் இயக்குநர்களாக விளங் 
கிய 188 பேர் , 1400 தொழில் நிறுவனங்களின் இயக்குநர்களாக 
இருந்து . வங்கி நிதியை அவற்றிற்குப் பயன்படுத்தினர் . இதனால் 
பொருளாதாரத்தின் மற்றத் துறைகள் புறக்கணிக்கப்பட்டு அதன் 
வளர்ச்சி பாதிக்கப்படுகிறது . அதோடு இந்த நிதிகள் ஊகவாணி 
கத்திற்கும் இன்றியமையாத பண்டங்களைப் பதுக்கி வைப்ப 
தற்கும் பயன்படுத்தப்படுகிறது . விவியன் போஸ் குழு ( Vivian 
Bose Commission ) இந்த வங்கிகள் எப்படி மோசடி நடவடிக் 
கைகளிலும் அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாட்டை மீறுவதிலும் 
ஈடுபடுகின்றன என்பதை வெளிப்படுத்தியுள்ளது . 


ஐந்தாவதாக , வங்கித்தொழிலுக்கும் மற்றத் தொழில்களுக்கும் 
வேறுபாடு உண்டு . வங்கிகளுக்கு அதிக மூலதனம் தேவையில்லை . 
அவை வாடிக்கையாளரின் வைப்புகளை அடிப்படையாகக்கொண்டு 
கடனாக்கம் செய்து இலாபமடையும் நிறுவனங்கள் . 1968 ஆம் 
ஆண்டு . டிசம்பர்த் திங்கள் 31 ஆம் நாள் இந்த வங்கிகளின் வைப்பு 
கள் ரூ .2750 கோடியாக இருந்தன . ஆனால் , அவைகளின் 
செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் ரூ . 28. 5 கோடியாக மட்டும் 
இருந்தது . இது மொத்த வைப்புகளில் ஒரு சதவீதத்தைவிடச் 
சற்று அதிகம் . மகலானோபிஸ் குழு ( Mahalanobis Committee ) 
வெளியிட்ட அறிக்கையின்படி நமது நாட்டுக் குடும்பங்களில் 
ஒரு சதவீதம் இந்த இருப்புகளில் 75 சதவீதத்தைச் சொந்த 
மாகக் கொண்டுள்ளன . இதிலிருந்து பொதுமக்களின் வைப்பு 
களைக் கொண்டு மிகச் சிறுபான்மையாக விளங்கும் வங்கி நிர் 
வாகிகள் தங்கள் சொத்துகளையும் அதிகாரத்தையும் எந்த அளவு 
பெருக்க முடியும் என்பதைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . இந்தச் 
சமூகக் கேட்டினைக் களைய வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்குவது 
சிறந்ததெனக் கூறப்பட்டது . 


ஆறாவதாக , வாணிக வங்கிகள் போதிய அளவு சேமிப்புகளைத் 
திரட்டாததும் அதன் குறையாகக் கூறப்படுகிறது . நமது நாட் 
டில் பெரும்பான்மையான மக்கள் கிராமங்களிலேயே வாழ்கின் 
றார்கள் . ஆனால் , வங்கிகளின் அலுவலகங்களோ பெரும்பாலும் 
நகரங்களிலேயே காணப்படுகின்றன . தொழில்களும் வாணிக 
நடவடிக்கைகளும் அதிகம் உள்ள இடங்களிலேயே வங்கிகள் 
கிளைகளைத் தொடங்க விரும்புகின்றன . இதனால் நாட்டுப்புறங் 
களில் கிளைகள் ஆரம்பித்து மக்களின் சேமிப்பைத் திரட்டவோ 


வங்கிமுறையும் அரசுக் கட்டுப்பாடும் 
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அல்லது வங்கிப்பழக்கத்தை ஊக்குவிக்கவோ இந்த வங்கிகள் 
அவ்வளவாக முயல்வதில்லை . வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டால் இந்த நிலை தவிர்க்கப்பட்டு , அதிக அளவு வைப்புகளைத் 
திரட்டமுடியும் என்று கருதப்பட்டது . 

இறுதியாக , வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டால் வாடிக் 
கைக்காரர்களின் வைப்புகளுக்குப் போதிய பாதுகாப்பு இருக்கும் . 
வங்கிகள் முறிவடையுமோ என அஞ்சத்தேவையில்லை . வங்கிகள் 
வைப்புக் காப்பீட்டிற்கு ( Deposit Insurance ) செலவு செய்ய 
வேண்டியதில்லை . பொதுமக்களுக்கு வங்கிகளின் மீது நம்பிக்கை 
அதிகரித்து அதனால் வைப்புகளின் அளவு கூடும் . வங்கிகள் 
இலாபம் ஒன்றையே நோக்கமாகக்கொண்டு செயல்படாமல் , 
மக்களுக்கு அதிக அளவில் பணிபுரியலாம் . பல தனியார் வங்கி 
கள் சரியாக நிர்வகிக்கப்படாமல் வைப்பாளர்கள் நலன் பாதிக் 
கப்படுகின்றது . வங்கிகள் அரசுடைமையாக்கப்பட்டால் திறமை 
மிக்கவர்களைக் கொண்டு சிறந்த வகையில் அவைகளை நிர்வகிக் 
கலாம் என்று கூறப்பட்டது . அதோடு வங்கிகள் ஒரு பகுதியில் 
ஆரம்பிக்கப்பட்டு , அதன் வைப்புகள் வேறோரிடத்தில் முதலீடு 
செய்யப்படுவதால் வட்டார ஏற்றத்தாழ்வுகள் தோன்றுகின்றன . 
வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டால் , அதன் வைப்புகள் 
பரவலாகப் பயன்படுத்தப்பட்டு , வட்டார ஏற்றத்தாழ்வு அகலும் 
எனவும் எதிர்பார்க்கப்பட்டது . 


நாட்டுடைமையை எதிர்க்கக் காரணங்கள் 

நமது நாட்டில் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டது 
குறித்துப் பலர் பலவிதமான கருத்துகளைத் தெரிவித்தனர் . 
ஆயுள் காப்பீட்டை 

அரசு 

எடுத்துக்கொண்டதற்குப் பிறகு 
செய்யப்பட்ட மிகப் பெரிய நடவடிக்கையாக இது கருதப்பட்டது . 
பொருளாதார ஆய்வு நிலையத்தின் இயக்குநரும் ( Director of 
Economic Research Centre ) பொருளியல் மேதையுமான பேரா 
சிரியர் பி . ஆர் . ஷெனாய் ( B. R. Shenoy ) அவர்கள் இதனை 
பின்னோக்கித் தாண்டும் நடவடிக்கையாகக் ( Major leap back 
ward ) குறிப்பிடுகின்றார் . டாக்டர் ஜி . டி . ஹச்சப்பா ( G. T. 
Huchappa ) அரசியல் மற்றும் சித்தாந்தம் தவிர வங்கிகளை நாட்டு 
டைமையாக்கியதற்கு அதிகப் பொருளாதார நியாயம் கிடை 
யாது என்று சொல்கிறார் . திரு . கே . சந்தானம் ஆயுள் காப் 
பீட்டை நாட்டுடைமையாக்கியதையும் வங்கிகளை நாட்டுடை 
மையாக்குவதையும் ஒப்பிட்டுப் பேசுவது தவறாகும் என்று 
கூறுகிறார் . ஏனென்றால் வங்கி நிதியைப் பெரும்பாலும் குறுகிய 

நடவடிக்கைகளுக்கே பயன்படுத்த முடியும் . ஆனால் , 


கால 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆயுள் காப்பீட்டுநிதி நீண்டகால முதலீட்டிற்குப் பயன்படுகிறது . 
ஆயுள் காப்பீட்டை நாட்டுடைமையாக்குவதை 

ஆதரித்த 
டாக்டர் . சி . டி . தேஷ்முக் ( C. D. Deshmuk ) வங்கிகள் நாட்டு 
டைமையாக்கப்படுவதை எதிர்த்தது சுட்டிக்காட்டப்படுகின்றது . 


முதலாவதாக , மற்ற நாடுகளைச் சுட்டிக்காட்டி , நமது 
நாட்டிலும் வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்க 

வேண்டும் 
என்று கூறுவதைச் சிலர் ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . நாம் ஏற்கனவே 
குறிப்பிட்டது போலச் சமதர்ம நாடுகளில் சிலவற்றில் கூட வாணிக 
வங்கிகள் இன்றும் தனியார் கையில் உள்ளன . இன்னும் சில 
நாடுகளில் அரசு , ஒரே வாணிக வங்கியை மட்டும் எடுத்துக் 
கொண்டுள்ளது . அதோடு பர்மா , ஐக்கிய அரபுக் குடியரசு 
(( United Arab Republic ), மற்றும் சில கிழக்கு ஐரோப்பிய 
நாடுகள் முதலியவற்றில் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டுச் 
செம்மையாகச் செயல்படாதது கவனிக்கத்தக்கது . அதோடு 
நமது நாட்டில் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட தொழில்கள் நடை 
பெறும் முறை அவ்வளவு நம்பிக்கையூட்டுவதாக இல்லை . அவை 
கள் நிர்வாகத்திறமை , உற்பத்தித்திறன் , தொழிளாளர் நிர் 
வாகம் இவற்றினிடையே காணப்படவேண்டிய சுமுக உறவு 
முதலியவற்றில் தாழ்ந்தே காணப்படுகின்றன . காலதாமதம் , 
பொறுப்பின்மை , ஊக்கமின்மை , 

உடனடியாக முடிவெடுக்க 
இயலாமை முதலியவை நிறைந்துள்ளன . மேலும் நாட்டுடைமை 
யாக்கப்பட்டபின் இந்த நிறுவனங்களில் பணிபுரிவோரிட 
மிருந்து அதிக ஒத்துழைப்புப் பெறமுடியும் என்று எதிர்பார்க்க 
முடியாது . நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , 
ஸ்டேட் வங்கி , ஆயுள் காப்பீட்டுக்கழகம் ஆகியவற்றின் அனுபவம் 
அவ்வளவு ஊக்கம் தருவதாக இல்லை . இந்த நிறுவனங்கள் 
தங்கள் ஊழியர்களின் ஒத்துழைக்க மறுக்கும் மனப்போக்குக் 
குறித்துக் குறைகூறும் நிலையில் உள்ளன . வாடிக்கைக்காரர் 
களுக்குப் பணிபுரிவதிலும் தனியார் வங்கிகளைவிட இவைகள் 
சிறந்தவை என்று கூற முடியாது . 


இரண்டாவதாக , நமது நாட்டின் திட்டங்களைத் தீவிரமாக 
நிறைவேற்ற வங்கிகள் , திட்டங்களின் நோக்கங்களைப் புரிந்து 
கொண்டு அதற்கேற்பச் செயல்படவில்லை என்ற வாதத்தை ஏற்றுக் 
கொள்ளமுடியாது . ஏனென்றால் இந்திய வாணிக வங்கிகள் தங்க 
ளால் முடிந்த அளவு அரசின் சமூக நோக்கங்களை நிறைவேற்ற உதவி 
செய்து கொண்டு வந்திருக்கின்றன . 1966 ஆம் ஆண்டு , பிப்ரவரித் 
திங்களில் அரசுக்கு இந்த வங்கிகள் கடனாகக் கொடுத்து தவிய 
தொகை ரூ .825 கோடியை எட்டியது . து வங்கிகளின் 


அலை 
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என்று 


வழங்கிய கடன்களில் ஏறக்குறைய மூன்றில் ஒரு பகுதியாகும் . 
மேலும் வங்கிகள் வரையறையின்றித் திட்டங்களை நிறைவேற்ற 
நிதியுதவ முடியும் என்று சொல்ல முடியாது . வங்கிகள் நிவாரண 
வேலைக்கோ அல்லது முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்கோ சமூக நலன் 
கருதி மட்டும் நிதியுதவும் 

எதிர்பார்க்க முடியாது . 
ஏனென்றால் வங்கிகள் தாங்கள் செய்யும் முதலீட்டிலிருந்து குறுகிய 
காலத்தில் இலாபம் 

கிடைக்குமா என்பதையும் 

எண்ணிப் 
பார்த்தே செயல்பட வேண்டியுள்ளது . இதற்குக் காரணம் 
வங்கிகள் கடனாகக் கொடுத்துதவும் நிதி அவைகளுக்குச் சொந்த 
மல்ல என்பதும் , அவைகள் பொது மக்களின் வைப்புகள் என்பதும் 
ஆகும் . எனவே இவை வங்கிகளின் பொறுப்புகளாக விளங்கி , 
வைப்பாளர்கள் கேட்கும்போது திருப்பித்தரப்பட வேண்டியவை . 
இது வங்கிகள் வைப்பாளர்களுக்கு ஆற்றவேண்டிய இன்றியமை 

கடமையாகும் . இந்த அடிப்படைக் கொள்கையை 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளும் புறக்கணிக்க முடியாது . 
அப்படிப் புறக்கணித்தால் அவை வங்கிகளாகச் செயல்பட 
முடியாது . 

மக்கள் வங்கிகளின் மீது நம்பிக்கையை இழந்து 
தங்கள் வைப்புகளைத் திரும்பப் பெற்றுக்கொள்வார்கள் . 
முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்குத் தேவைப்படும் நீண்டகாலக் 
கடனை அரசும் அதற்கென்று அமைக்கப்பட்ட தனி அமைப்பு 
களும் கொடுத்துதவுவதுதான் முறையாகும் . 


யாத 


கும் 


மூன்றாவதாக , வேளாண்மைக்கும் சிறு தொழில்களுக்கும் 
போதிய அளவு 

கடன் 

வழங்காததைப் பெரிய குறையாகக் 
குறிப்பிட முடியாது . வேளாண்மைக்கு வாணிக வங்கிகள் மிகக் 
குறைந்த அளவே கடன் வழங்கின என்பதை யாரும் மறுப்பதற் 
கில்லை . இங்கும் , சிறு பண்ணையாளர்களுக்கு இயலவில்லை என்றா 
லும் , பெரிய அல்லது நடுத்தரத் தோட்டத் தொழிலதிபர்களுக் 

வேளாண்மைப் பொருளை அங்காடியில் விற்பதற்கும் 
வங்கிகள் பேரளவில் 

கடன் 

கொடுத்துதவுகின்றன . இலட்சக் 
கணக்கான சிறு உழவர்களுக்குக் கடன் கொடுப்பது வாணிக வங்கி 
களுக்குப் பெரும் பிரச்சினையாக இருந்து வருகின்றது . இத்தகைய 
குடும்பங்கள் சுமார் 60மில்லியனுக்கு மேல் இருக்கின்றன . இவர்கள் 

இதில் 70 
சதவீதம் குடும்பங்கள் இந்தச் சராசரி அளவிற்கும் குறைந்த 
நிலங்களைக் கொண்டு விளங்கின்றன . இந்த நிலத்தில் இவர்கள் 
உயிர்வாழ்வதற்குத் தேவையானவற்றைப் பெறுவதே அரிதாக 
உள்ளது . இந் நிலையில் நாடு முழுவதும் பரந்து காணப்படும் 
எண்ணற்ற சிறு உழவர்களுக்குச் சில வாணிக வங்கிகள் கடன் 
உதவி செய்வது யலாததாகும் . 

வங்கிகளின் உடைமையைத் 


. 
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தனியாரிடமிருந்து அரசுக்கு மாற்றுவதால் மட்டும் இந்தப் 
பிரச்சினைக்குத் தீர்வுகாண முடியாது . மேலும் வாணிக வங்கி 
களில் சுமார் மூன்றிலொரு பங்கு ( ஸ்டேட் வங்கி ) அரசின் 
உடைமையாக இருந்தும் , இந்தத் துறையில் எந்த முன்னேற்றமும் 
இல்லை . அதோடு வேளாண்மைக்கு நிதியுதவி செய்வது கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , கூட்டுறவுச் சங்கங்கள் ஆகியவற்றின் கடமையாகக் 
கருதப்பட்டு வருகின்றது . நமது நாட்டில் கூட்டுறவு இயக்கம் 
ஆரம்பிக்கப்பட்டு இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் , அரசும் அதன் 
வெற்றிக்கு இயன்ற அளவு முயன்று வருகின்றன . ரிசர்வ் வங்கி 
வேளாண்மைக்கும் சிறு தொழில்களுக்கும் நிதியுதவி செய்யும் 
பொருட்டுக் கூட்டுறவு நிறுவனங்களுக்கு மிகக்குறைந்த வட்டிக்குக் 
கடன் கொடுத்து வருகின்றது . இங்கு முன்னாள் ரிசர்வ் வங்கியின் 
ஆளுநரான எச் . வி . ஆர் . ஐயங்கார் கூறியது குறிப்பிடத்தக்கது . 
* இப்போதைக்கு இரண்டு , மூன்று ஆண்டுகளுக்குமுன் அனுபவம் 
பெற்ற கூட்டுறவாளர்களடங்கிய ஆய்வுக்குழு , உழவர்கட்குக் 
கடன் வழங்குவதைக் கூட்டுறவு நிறுவனங்கள் சிறப்பாகச் செய் 
கின்றன என்று மீண்டும் உரைத்தது . வாணிக வங்கிகளின் மீது 
கூறப்படும் மிகவும் நியாயமற்ற குற்றச்சாட்டுகளில் ஒன்று அவை 
உழவர்கட்குக் கடன் வழங்குவதில்லை என்பதாகும் 1 . சிறு தொழி 
லுக்கு வழங்கிய கடனின் அளவு சில ஆண்டுகளாக அதிகரித்துக் 
கொண்டே வந்துள்ளது . 1960 ஆம் ஆண்டு டிசம்பர்த் திங்களில் 
27 54 கோடியாக இருந்தது 1965 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சுத் திங்களில் 
73-83 கோடியாக அதிகரிப்பட்டு 1967 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சுத் 
திங்களில் இது 178.55 கோடியாக உயர்த்தப்பட்டது . 


பல 


நான்காவதாக , 

வங்கிகள் சிலர் கையில் செல்வமும் அதிகார 
மும் குவிவதற்குக் காரணமாக இருப்பதாகச் சொல்லப்படுவது 
அவ்வளவு சரியன்று . இந்த வங்கிகளில் பங்குதாரர்கள் 
ஆயிரக்கணக்கானவர்கள் ஆவர் . அவர்கள் பல்வேறு துறையைச் 
சார்ந்தவர்கள் . அதிக அளவு வைப்புகள் மிகக்குறைந்த அளவு 
வங்கிகளின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருப்பதற்குக் காரணம் , 
எண்ணிக்கையில் குறைந்த மிகப் பெரிய வங்கிகள் இந்தியா 
முழுவதும் கிளைகளை ஏற்படுத்தியுள்ளதால் அதிக வைப்புகளைப் 
பெறமுடிகிறது . அதிக எண்ணிக்கையுள்ள சிறிய வங்கிகளுக்குக் 
கிளைகள் மிகக் குறைவாகவே உள்ளதால் அவைகளால் குறைந்த 
வைப்புகளையே பெற முடிகிறது . மேலும் திட்டமிட்ட பொரு 
ளாதாரத்தைப் பின்பற்றும் நமது நாட்டில் அரசாங்கம் 
மூலதனத்தைக் கட்டுப்படுத்தவும் , தொழில்களுக்குத் தனியுரிமை 
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வங்கிமுறையும் அரசுக் கட்டுப்பாடும் 


545 


வழங்கவும் , உற்பத்தியின் எந்தக் கட்டத்திலும் அதை வழிகாட்ட 
வும் , ஒழுங்குபடுத்தவும் , பண்டங்களைப் பங்கீடு செய்யவும் 
அதிகாரம் பெற்றுள்ளது . அதோடு தானே உடைமையாக்கி 
நிர்வகித்துவரும் மிகப் பெரிய தொழில்களையும் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொண்டால் பொருளாதாரச் சக்தி அரசின் கையில் இருப்பதாகக் 
கூறமுடியுமே தவிரத் தனியார் துறையைச் சார்ந்த சிலரிடம் இருப் 
பதாகக் கூறமுடியாது . அப்படிச் சிலரிடம் செல்வமும் அதிகாரமும் 
இருப்பதாகச் சொன்னாலும் மகலானோபிஸ் குழு ( Mabalanobis 
Committee ) கூறுவதுபோலத் திட்டகாலத்தில் பெரிய நிறுவனங்கள் 
தனியார் துறையில் வளர்ச்சி பெறுவதற்கு அரசின் வரவு செலவுத் 
திட்டங்கள் , வரிச்சலுகைகள் போன்றவைகளே காரணமாயிருந் 
தனவே தவிர வங்கிகளே முழுவதும் காரணமாக இருந்ததாகச் 
சொல்ல முடியாது . 


ஐந்தாவதாக , வாணிக வங்கிகளில் 

தொழிலதிபர்களின் 
தொடர்பு மிகுந்து , அதனால் அவர்களுக்கு விருப்பமான நிறுவனங் 
களுக்கு அதிக அளவு கடன் கொடுக்கப்படுகிறது 

என்பதை 
முழுவதும் சரியென்று கூறமுடியாது . 1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
1965 ஆம் ஆண்டுவரை கடன் வாங்குவோர் தொகை 3.8 இலட்சத் 
திலிருந்து 11 3 இலட்சமாக உயர்ந்திருக்கிறது . வங்கிகள் வாணி 
கத்திற்கும் தொழிலுக்கும் அதிக அளவு கடன் கொடுக்கும் 
நிலையில் , இதில் ஈடுபட்டிருப்போர் வங்கியின் கடன் வசதிகளைப் 
பயன்படுத்திக் கடன் வாங்கியோர் தொகை அதிகரித்திருக்கக் 
கூடும் என்று இதனால் பெறப்படுகின்றது . ஆதலின் சில தொழிலதி 
பர்கள் மட்டும் பயன் பெறுகிறார்கள் என்று கூறுவது சரியன்று . 
மேலும் வங்கிகள் வழங்கும் கடனில் மூன்றில் இரண்டு பகுதியை 
650 நிறுவனங்கள் மட்டும் பெறுகின்றன என்ற கூற்று சரியென்றே 
வைத்துக் கொண்டாலும்கூட இதில் எத்தனை நிறுவனங்கள் 
பொதுத் துறையிலும் தனியார் துறையிலும் இருக்கின்றன என் 
பதையும் ஆராய்ந்து , அவைகளின் மூலதனம் , வங்கிகளிடம் 
வாங்கிய கடனின் அளவு ஆகியவற்றையும் கணக்கிட்டுப்பார்க்கும் 
போது தான் உண்மை நிலை தெளிவாகும் . அதோடு தனியார் வங்கி 
கள் மட்டும் அதிக அளவு கடன் கொடுப்பதில்லை . அரசு நிர்வாகத் 
திலிருக்கும் ஸ்டேட் வங்கியிடமிருந்து தனியார் துறையிலிருக்கும் 
பெரிய தொழில் நிறுவனங்களும் பொதுத்துறை நிறுவனங்களும் 
கடன் வாங்குகின்றன . ஆதலின் பெரிய தொழில் நிறுவனங் 
களுக்கு வங்கிகள் அதிக அளவில் கடன் கொடுக்கின்றன என்ற 
குற்றச்சாட்டு , அரசு உடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளுக்கும் 
பொருந்தும் . வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்குவதால் மட்டும் 
இந்தக் குறைபாட்டை நீக்கிவிட முடியாது . 
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ஆறாவதாக , வருமானத்தை அடிப்படையாக வைத்து எந்தத் 
தொழிலையும் நாட்டுடைமையாக்குவதில்லை என்பது நமது 
தொழிற் கொள்கையிலே தெளிவாக்கப்பட்டுள்ளது என்றாலும் 
கூட வங்கிகளை இந்த அடிப்படையில் அரசுடைமையாக்குவதால் 
அதிகப்பயன் கிடையாது . ஏனென்றால் வங்கிகள் பெறுகின்ற 
இலாபத்தில் ஏறக்குறைய பாதி அரசுக்குச் செலுத்தப்படுகின்றது . 
மீதியில் ஒரு பகுதி இருப்பு நிதியாகவும் பணிபுரிவோருக்கு 
விருப்பு ஊதியமாகவும் ( Bonus ) அளிக்கப்படுகின்றது . எஞ்சியிருப் 
பதில் வருமான வரிபோக மீதியே இலாப ஈவாகப் ( Dividends ) 
பங்குதாரர்களுக்குப் பிரித்துக்கொடுக்கப்படும் . 1968 ஆம் ஆண்டு 
எல்லா வங்கிகளின் நிகர இலாபம் ரூ .6.64 கோடியாக மட்டும் 
இருந்தது என்று ஒரு கணக்கெடுப்பின் மூலம் அறிகிறோம் . வங்கிகள் 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டாலும் கூட இருப்பு நிதி , விருப்பு 
ஊதியம் , மற்ற ஒதுக்கீடுகள் முதலியவற்றில் மாற்றம் ஏற்பட வழி 
யில்லை . அதோடு வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டால் அவை 
களுக்கு உடனடியாக நஷ்டஈடு பணமாகக் கொடுக்க முடியாதா 
தலின் அதுவரை பங்குதாரர்களுக்குக் கடன் பத்திரங்கள் வழங்கி 
வட்டி கொடுக்கவேண்டிவரும் . எல்லா வங்கிகளின் மூலதனமும் 
ரூ . 91-97 கோடியாக இருக்கும்போது 4-5 சதவிகித வட்டி 
கொடுப்பதாகக் கொண்டால் , மொத்தமாகச் செலுத்த வேண் 
டிய வட்டி மட்டும் ரூ .4 கோடியாகும் . நிகர இலாபமான 
ரூ .6.64 கோடியில் இந்தத் தொகை போக எஞ்சியதே அரசுக்குக் 
கிடைக்கும் வருமானமாகும் . 


ஏழாவதாகப் பெரும்பான்மையான வங்கிகளை நாட்டுடைமை 
யாக்குவது தற்போது வங்கிகளுக்கிடையில் இருக்கும் போட்டி 
யைக் குறைத்துவிடும் . ஸ்டேட் வங்கியை நாட்டுடைமையாக்கிய 
தாலேயே மூன்றில் ஒரு பங்கு வங்கி அமைப்பு அரசின் கட்டுப் 
பாட்டுக்குள் வந்தது . 1968 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் மொத்தம் 
2300 அலுவலகங்களோடு வாணிக வங்கிகளின் மொத்த வைப்பில் 
29 சதவீதமும் , கடனில் 31 சதவீதமும் , முதலீட்டில் 33 சதவீத 
மும் கொண்டு ஸ்டேட் வங்கி விளங்கியது . இப்போது பதினான்கு 
வங்கிகளையும் நாட்டுடைமையாக்கிய பின் இந்திய வாணிக வங்கி 
களின் மொத்த வைப்பில் 84 % மும் , அவைகள் வழங்கும் கடனில் 
சுமார் 83 % அரசின் கட்டுப்பாட்டுக்குள்ளும் நிர்வாகத்தின் கீழும் 
கொண்டு வரப்பட்டுள்ளன . வங்கிகளுக்கிடையே வைப்புகளைப் 
பெறுவதிலும் , முதலீடு செய்வதிலும் , வாடிக்கைக்காரர்களுக்குப் 
போட்டி போட்டுக்கொண்டு பணிபுரிவதிலும் தனியார் வங்கிகள் 
ஈடுபடுவதால் அவைகளின் பொறுப்புணர்ச்சி , திறமை , நிர்வாகம் 
முதலியன உயர்ந்து கொண்டே செல்கின்றன . அரசு வங்கிகளின் 
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தனித்தன்மை நிலைநிறுத்தப்படும் என்று உறுதியளித்தாலும் கூட 
வங்கித் துறையில் பெரும்பகுதி அரசின் கைபில் இருக்கும் போது 
பழையபடி போட்டி நிலவுமா என்பது ஐயப்பாட்டிற்குரியதாகும் . 


எட்டாவதாக , வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டால் தான் 
அதிகக் கிளைகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டு வைப்புகள் அதிகரிக்கப்படும் 
என்பதை ஒப்புக்கொள்ள முடியாது . தனியார் துறையிலுள்ள 
வங்கிகளும் அதிக அளவு கிளைகளை ஆரம்பித்தும் வைப்புகளை 
அதிகரித்துக்கொண்டும் வந்திருக்கின்றன . எடுத்துக்காட்டாக , 
ஸ்டேட் வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது 1955 ஆம் 
ஆண்டு இறுதியில் 484 கிளைகள் இருந்தன . 1964 ஆம் ஆண்டு 
இறுதியில் இவை 1136 ஆக அதிகரித்தன ( அதிகரிப்பு 652 கிளைகள் ) . 
மற்றப் பட்டியல் வங்கிகள் இதே காலத்தில் 2307 கிளைகளாக 
இருந்து 3724 ! கிளைகளாக அதிகரித்தன ( அதிகரிப்பு 1417 கிளை 
கள் ) . 1967 ஆம் ஆண்டு டிசம்பர்த் திங்களில் ஸ்டேட் வங்கி , அதன் 
துணை வங்கிகள் ஆகியவற்றின் கிளைகளின் எண்ணிக்கை 2223 
ஆகும் . மற்றப் பட்டியல் வங்கிகளின் கிளைகளின் எண்ணிக்கை 4654 
ஆகும் . இதிலிருந்து மற்ற வங்கிகளின் கிளைகளும் அதிகரித்துக் 
கொண்டே வந்திருக்கின்றன என்பது புலனாகிறது . 

1955 ஆம் 
ஆண்டு இறுதியிலிருந்து 1965 ஆம் ஆண்டு இறுதி வரை ஸ்டேட் 
வங்கியின் வைப்புகள் ( பி . எல் . 480,665 நிதிகள் தவிர ) ரூ .211 
கோடியிலிருந்து ரூ .735 கோடியாக அதிகரித்தன . இதே காலத்தில் 
மற்ற வங்கிகளின் வைப்புகள் ரூ .823 கோடியாக இருந்து ரூ .2145 
கோடியாக அதிகரித்தன . மற்ற வங்கிகளின் அதிகரிப்புகள் 
எல்லாம் , ஸ்டேட் வங்கிக்கு இருக்கும் வாய்ப்புகள் இல்லாமலே 
நிகழ்ந்தவை . ஸ்டேட் வங்கி , ரிசர்வ் வங்கியின் பிரதிநிதியாகப் 
பணச் சந்தையில் தனியிடம் வகிக்கிறது . ரிசர்வ் வங்கியின் அலுவ 
லகங்கள் இல்லாத இடங்கள் எல்லாம் , மத்திய , மாநில அரசின் 
நிதிகள் இதில் வைக்கப்படுகின்றன . இவை போக மற்ற அரசோடு 
தொடர்புடைய மின்சார வாரியம் போன்றவற்றின் நிதிகளும் 
இதில் வைக்கும்படி மறைமுகமாகக் கட்டளைகள் பிறப்பிக்கப்பட் 
டுள்ளன . இவைபோக அலுவலகங்கள் நஷ்டத்தில் நடைபெறு 
மானால் அதனை ஈடுகட்ட முன்னேற்ற இணைப்பு நிதி ( Development 
and Integration Fund ) யிலிருந்து உதவிப் பணமும் அளிக்கப்படு 
கிறது . இந்த வசதிகள் இல்லாதிருந்தும் மற்ற வங்கிகள் ஊக்கத் 
தோடும் விழிப்புணர்ச்சியோடும் செயல்படுவதால்தான் வளர்ச்சி 
பெறமுடிகிறது . மேலும் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டவுடன் மிக 
விரைவாகக் கிளைகளை அதிகரிக்கமுடியும் என்று எண்ண முடியாது . 
புதிய அலுவலகங்கள் திறப்பது என்றால் , இடம் வாங்குதல் , 
கட்டடம் கட்டுதல் , அதிகப்படியான அலுவலர்களை வேலைக்கு 
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பண 


னவியல் பொருளாதாரம் 


அமர்த்தல் , அவர்களுக்குப் பயிற்சி அளித்தல் ஆகியவற்றிற்குப் 
போதிய மூலதனம் வேண்டும் . அலுவலகங்கள் அமைக்கும் 
இடத்தில் போக்குவரத்து , பாதுகாப்பு , பணம் கட்ட வசதி ஆகிய 
வைகளும் இருத்தல் வேண்டும் . அலுவலகம் அமைந்த சில ஆண்டு 
களில் அதன் மூலம் அதிக அளவு வருமானத்தை எதிர்பார்க்க 
முடியாது . 


மேலும் , வங்கிகளின் மீது ஏற்படுத்தப்பட்ட சமூகக் கட்டுப் 
பாடு வெற்றி பெற்றுக்கொண்டிருக்கும்போது வங்கிகளை உடனடி 
யாக நாட்டுடைமையாக்குவதற்கான பொருளாதாரக் காரணங் 
கள் என்னவென்பது சிலரின் ஐயப்பாடாகும் . சமூகக் கட்டுப்பாட் 
டின்படி தேசியக் கடன் கழகம் அமைக்கப்பட்டு , இன்னின்ன துறை 
களுக்கு இவ்வளவு என்று கடன் ஒதுக்கீடு செய்யப்பட்டது . 
வேளாண்மைக்கும் சிறு தொழில்களுக்கும் 1968 ஆம் ஆண்டு , 
ஜூலைத் திங்களிலிருந்து 1969 ஆம் ஆண்டு ஜுன் திங்கள் வரை 
செய்யப்பட்ட ஒதுக்கீடு ரூ . 35 கோடியிலிருந்து ரூ . 40 கோடிவரை 
அதிக அளவு கடன் வழங்க வேண்டியது என்பதாகும் . ஆனால் , 
முதல் எட்டு மாதங்களில் வங்கிகள் வழங்கிய அதிகப்படியான 
கடன் தொகை வேளாண்மைக்கு ரூ .130 கோடியும் சிறுதொழில் 
களுக்கு ரூ . 84 கோடியும் ஆகும் . இதிலிருந்து வங்கிகள் சமூகக் 
கட்டுப்பாட்டின் நோக்கங்களைப் புரிந்துகொண்டு நல்ல முறையில் 
செயல்பட்டன என்பதை அறிந்துகொள்ள முடிகிறது . 


இறுதியாக , டாக்டர் பி . எஸ் . லோகநாதன் போன்ற பொரு 
ளியல் அறிஞர்கள் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்படாததுதான் 
வட்டார ஏற்றத்தாழ்விற்குக் காரணம் என்பதை ஏற்றுக்கொள்ள 
மறுக்கின்றனர் . ஏனென்றால் வட்டார ஏற்றத்தாழ்விற்குச் சில 
அடிப்படையான பொருளாதார , சமூகப் பின்னமைப்புகளும் ( Eco 
nomic and Social Infrastructure ) சில பாதகமான சூழ்நிலைக் 
காரணிகளும் காரணமாக உள்ளதை இவர்கள் குறிப்பிடுகிறார்கள் . 
அவைகளை ஒப்பிட்டு நோக்கும்போது வங்கி வசதிகள் இல்லா 
திருப்பது எந்த வகையிலும் வட்டார ஏற்றத்தாழ்விற்கு முழுக் 
காரணம் என்று கூறமுடியாது . 


நாம் இதுவரை கூறிய நாட்டுடைமையாக்குவதற்கான கார 
ணங்கள் நாட்டுடைமையை எதிர்ப்பதற்கான காரணங்கள் ஆகிய 
வற்றை ஆராய்ந்து பார்க்கும்போது சில உண்மைகள் தெளிவாகு 
கின்றன . வங்கிகள் தனியார் துறையிலிருக்கும்போது அவைகள் 


1 Nationalisation of Banks - A Tcol for Political Ends , 

Dr. P. S. Loganathan , Industrial Economist 1969 Aug. Special Issue . 
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திறமாகச் செயல்பட வாய்ப்புண்டு என்றாலும் , அதனால் பொரு 
ளாதார நலன்கள் ஓரளவு பாதிக்கப்படவே செய்கின்றன . வங்கிப் 
பணம் பொதுமக்களின் நம்பிக்கையின் அடிப்படையில் உருவாக்கப் 
படுவதால் , அதற்கு வட்டி வாங்குவது தவறென்றும் , அப்படி 
வாங்கினாலும் அதன் பயனைப் பொதுமக்களே அடைவதுதான் சரி 
யென்றும் ஒரு கருத்து நிலவுகின்றது . மேலும் இவ்வளவு அதி 
காரங்கள் பெற்று , நாட்டின் பொருளாதாரக் கொள்கையையே 
பாதிக்க வல்ல சக்திவாய்ந்த நிறுவனங்களைத் தனியார் உரிமையின் 
கீழ் விட்டுவைப்பது உகந்ததா என்பதும் சிந்தனைக்குரியதாகும் . 
பொதுமக்களின் நலன்களோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்ட 
தொழிலான வங்கிகள் மீது அரசு ஓரளவு கட்டுப்பாடாவது நிலை 
நிறுத்தவேண்டுமென்பது நியாயமானதே . ஆனால் , எந்த அளவுக் 
கட்டுப்பாடு வங்கிகளின் மீது இருக்கவேண்டும் என்பது விருப் 
பத்தின்பாற்பட்டதேயொழிய கோட்பாட்டின் பாற்பட்டதன்று 
( Matters of taste rather than of principle ) . வங்கிகளை எப்போதும் 
தனியார் உடைமையாக வைத்திருக்க வேண்டுமென்ற தெய்வீகச் 
சட்டம் ஒன்றும் இல்லை . அவைகளை நாட்டுடைமையாக்குதல் 
கவனமுடன் சிந்திக்கப்பட்டு நிதானமாகக் கொண்டுவரப்பட்டால் 
தீங்கு ஒன்றும் நேராது என்ற கிரௌதரின் கூற்றுப் பொருத்த 
முடையதாகும் . ஆனால் , நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதால் வாடிக் 
கைக்காரர்களின் வைப்புகளுக்குப் பாதுகாப்புக்கூடிக் கடன்வசதி 
கள் பெருகாவிட்டால் அதனால் பயனே இல்லை . நாட்டுடைமை என் 
பது வெறும்உடைமை மாற்றமே எனக் கருதப்படாமல் திறமை 
யாக நிர்வகிக்கப்பட்டு , வைப்புகளும் கடன்களும் அதிகரித்துப் 
பொருளாதாரத்தின் இன்றியமையாத துறைகளின் தேவைகள் 
பூர்த்தி செய்யப்பட்டு வாடிக்கைக்காரர்கள் நலன்களும் பாதுகாக் 
கப்படுமானால் இதனைத் தவறாக யாரும் கூறமுடியாது . 

சமதர்மச் சமுதாயத்தை அமைப்பதைப் பொருளாதாரக் 
கொள்கையாகக்கொண்ட நமது நாட்டில் மக்களிடையே நிலவும் 
ஏற்றத்தாழ்வைப் போக்க வேண்டுமென்றால் பொருளாதாரத்தை 
ஆளும் முனைகள் அரசின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருக்கவேண்டியது 
தவிர்க்கமுடியாதது . ஒரு நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற்றம் 
எத்தகையதாக இருந்தாலும் அந்த முன்னேற்றத்தின் பயனைச் 
சமூகத்தின் அடித்தளத்திலிருப்பவர்களும் அடைய வேண்டுமென் 
பதில் யாருக்கும் கருத்து வேறுபாடு இருக்கமுடியாது . இந்த நோக் 
கோடு வங்கிகளை நாட்டுடைமையாக்கும் பிரச்சினை ஆராயப்படும் 
போது அதிலுள்ள நியாயம் நமக்குப் புலப்படும் . பேராசிரியர் 
ஜி : டி . எச் . கோல் ( G. D. H. Cole ) அவர்களும் இந்தக் கருத்தை 


1 Crowther- An Outline of Money , p . 82 , 
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வலியுறுத்தித் தனியார் நிறுவனத்தைச் சமதர்மப் பொருளாதார 
மாக மாற்றுவதில் வங்கிகளைச் சமுதாய உடைமையாக்குவது ஒரு 
முக்கிய இடம் வகிக்கிறது என்று குறிப்பிடுகிறார் . எனவே , நாட் 
டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகள் செம்மையாகச் செயல்படுமானால் 
அது பொருளாதார முன்னேற்றத்திற்கு வழி கோலுவதோடு சம 
தர்மச் சமுதாயத்தை அமைக்கவும் துணைபுரியும் என்பதில் 
ஐயமில்லை . 


நாட்டுடைமைக்குப்பின் வாணிக வங்கிகள் 

நாட்டுடைமைக்குப்பின் கடந்த மூன்றாண்டுகளில் நமது 
நாட்டின் வங்கி முறையில் குறிப்பிடத்தக்க விதத்தில் வவிமையும் 
இணைப்பும் அதிகரித்துள்ளது எனலாம் . நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்ட வங்கிகளின் கொள்கையும் நடைமுறையும் , ஸ்டேட் வங்கி 
மற்றும் அதன் துணை வங்கிகளோடு இணைக்கப்பட்டு , அவைகள் 
சுமுகமாகச் செயல்படக்கூடிய நிலைமை தோன்றியுள்ளது . இதனால் 
வங்கிக் கொள்கையும் பணத்துறைக் கொள்கையும் , உருவாகு 
வதற்கும் நிறைவேற்றப்படுவதற்கும் ஒரு சிறந்த சூழ்நிலை உரு 
வாக்கப்பட்டுள்ளது எனலாம் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் முன்னாள் 
ஆளுநர் திரு . அடார்க்கர் ( Mr. Adarkar ) கூறுவதுபோல நாட் 
டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் பெரிய சாதனைகள் கிளைகளைப் 
பெருக்குதல் , வைப்புகளைத் திரட்டுதல் , வேளாண்மை , சிறு 
தொழில்கள் போன்ற இதுவரை புறக்கணிக்கப்பட்ட சில துறை 
களுக்குக் கடனை அதிகரித்தல் முதலியவையாகும் . 


வங்கிகள் கிளைகளைப் பெருக்குதல் , வங்கிகள் நாட்டுடைமை 
யாக்கப்பட்டபின் , குறிப்பாக முதன்மை வங்கித் திட்டம் ( Lead 
Bank Scheme ) கடைப்பிடிக்கப்பட்டபின் வியக்கத்தக்க அளவில் 
முன்னேற்றமடைந்துள்ளது என்றால் அது மிகையாகாது . சமீப 
காலப் புள்ளி விவரங்களின்படி பார்த்தால் நாட்டுடைமையாக் 
கும்போது நமது நாட்டில் 8284 வங்கி அலுவகங்கள் மட்டும் 
இருந்தன . 1972 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சுத் திங்கள் இறுதிவரை 5025 
அதிகப்படியான அலுவலகங்கள் திறக்கப்பட்டு மொத்த அலுவல 
கங்களின் எண்ணிக்கை 13,309 ஆக உயர்ந்துள்ளது . இந்த 
வேகத்தில் அலுவலகங்கள் அதிகரித்ததற்கு உலகத்தில் எந்த நாட் 
டிலும் இணையே கிடையாது . நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது 
ஒரு வங்கி அலுவலகத்திற்குச் சராசரி 65,000 ஆக இருந்தது . இது 


1 What everybody wants to know about money - G . D. H. Cole . 
2 The Journal of the Indian Institute of Bankers , April - June 1972 , 

Volume 43 , No. 2 ; 
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இப்போது 1973 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் திங்களில் 41,000 ஆகக் 
குறைந்துள்ளது . புதிதாகத் திறக்கப்பட்ட இந்த அதிகப்படியான 
5025 வங்கி அலுவலகங்களில் 4197 நாட்டுப்புறங்களிலும் நகரமல் 
லாத பகுதியிலும் அமைக்கப்பட்டுள்ளன . அதாவது திறக்கப்பட்ட 
மொத்த அலுவலகங்களில் 83.5 % இப் பகுதியில் உள்ளன . 
தவிர அதிகமாக வங்கிகள் இல்லாத மாநிலங்களில் வங்கிக் கிளைகள் 
திறக்கப்பட்டு , அந்தப் பகுதிகளின் கடன் தேவைகள் இப்போது 
எளிதில் பூர்த்திசெய்யப்படுகின்றன . இந்த மாநிலங்களில் இவ் 
வளவு மக்கள் தொகைக்கு ஓர் அலுவலகம் என்று இருந்தது , இப் 
போது கணிசமாகக் குறைந்துள்ளது . எடுத்துக்காட்டாக , அஸ்ஸாம் 
மாநிலத்தில் ( மேகாலயா இல்லாமல் ) 1.98 இலட்சம் பேருக்கு ஓர் 
அலுவலகம் என்று இருந்தது 1.01 இலட்சமாகவும் , பீகாரில் 2-07 
இலட்சத்திலிருந்து 107 இலட்சமாகவும் , ஜம்மு காஷ்மீரில் 1.14 

லட்சமாக இருந்தது 42,000 மாகவும் , ஒரிஸ்ஸாவில் 2.12 இலட்ச 
மாக இருந்தது 64,000மாகவும் , உத்திரப்பிரதேசத்தில் 1.19 
இலட்சமாக இருந்தது 68,000 மாகவும் இந்தக் காலத்தில் குறைந் 
துள்ளது . புதிய அலுவலகங்கள் ஆரம்பிக்கப்பட்டதில் குறிப்பிடத் 
தக்க நிகழ்ச்சி , இதுவரை புறக்கணிக்கப்பட்ட பகுதிகளுக்கு முக்கி 
யத்துவம் கொடுத்து , வங்கித்துறை சமவளர்ச்சியடைய எடுத்துக் 
கொள்ளப்பட்ட முயற்சியாகும் . 


நாம் மேலே குறிப்பிட்ட வங்கிகளின் கிளைகள் அதிகரிப்பதற்கு 
முதன்மை வங்கித் திட்டம் பெரிதும் காரணமாயிருந்தது எனலாம் . 
இந்தத் திட்டம் ஆரம்பிக்கப்பட்ட 1970 ஆம் ஆண்டு ஜனவரித் 
திங்களிலிருந்து , 1972 ஆம் ஆண்டு ஜனவரித் திங்கள் இறுதிவரை 
பொதுத்துறையிலிருக்கும் வங்கிகள் 3498 புதிய அலுவலகங்கள் 
திறந்துள்ளன . இதில் 2351 நாட்டுப்புறங்களிலும் , 575 நகர 
மில்லாத பகுதிகளிலும் ஆரம்பிக்கப்பட்டுள்ளன . முதன்மை வங்கி 
கள் நடத்திய விரைவான மதிப்பீடு வங்கி வசதிகள் தேவைப்படும் 
பகுதிகளைக் குறிப்பிடுவதால் இந்தப் புதிய அலுவலகங்களை அந்தப் 
பகுதியில் எளிதில் ஆரம்பிக்க முடிந்தது . 


நமது நாட்டில் 1969 ஆம் ஆண்டு ஜுன் 30 ஆம் தேதி 8262 
வங்கி அலுவலகங்கள் இருந்தன . இவை 1971 , அக்டோபர் 
31 ஆம் தேதி 12,434 ஆக அதிகரித்தன . இந்த அலுவலகங்கள் 
நாட்டுப்புறங்களிலும் , இடைப்பட்ட பகுதிகளிலும் ( Semi - Urban ) , 
நகர்ப்புறங்களிலும் , தலைநகரங்களிலும் ( Metropolitan ) எவ்வளவு 
இருந்தன என்பதைக் கீழ்க்காணும் பட்டியல் விளக்கும் . 
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நாட்டுப்புற , இடைப்பட்ட , நகரத்தலைநகரங்களில் வங்கி அலுவலகங்கள் 


பகுதிகள் 


1969 
இறுதியில் 


1971 அக்டோபர் 
இறுதியில் 


நிகர அதிகரிப்பு 


2712 


நாட்டுப்புறப் பகுதி 1832 ( 22-4 % ) 4544 ( 36.5 % ) 
இடைப்பட்ட பகுதி | 3322 ( 40 • 1 % ) 4104( 33 + 0 % ) 


782 , 


நகர்ப் பகுதி 


1447 ( 17 • 5 % ) 1814( 146 % ) 


367 


தலைநகர்ப் பகுதி 


1661 ( 200 % ) 1972 ( 15.9 % ) 


311 


8262 


12434 


4172 


இனி , வங்கிகளின் புதிய கிளைகளில் எவ்வளவு வங்கிப் பகுதி 
களிலும் ( Banked Centre ) வங்கியில்லாத பகுதிகளிலும் ( Unbank 
ing Centres) ஆரம்பிக்கப்பட்டுள்ளன என்பதைப் பார்ப்போம் . 
1969 ஜனவரியிலிருந்து 1971 அக்டோபர்வரை திறக்கப்பட்ட 
4760 புதிய அலுவலகங்களில் 3011 அலுவலகங்கள் வங்கியில் 
லாத பகுதிகளில் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . இந்தக் காலத்தில் பொதுத் 
துறையிலும் தனியார் துறையிலுமுள்ள வங்கிகள் ஆரம்பித்த 
கிளைகளின் எண்ணிக்கை கீழே கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . 

வங்கிப் பகுதிகளிலும் வங்கியில்லாத பகுதிகளிலும் ஆரம் 
பிக்கப்பட்ட புதிய அலுவலகங்களின் எண்ணிக்கை ! 


வங்கி 


வங்கிகள் 


யில்லாத 


வங்கி 
யுள்ள 
பகுதிகள் 


மொத்தப் 
பகுதிகள் 


பகுதிகள் 


ஸ்டேட் வங்கி 


544 


234 


778 


ஸ்டேட்வங்கியின் துணைவங்கிகள் 


299 


125 


424 


14 நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட 

வங்கிகள் 


1790 


1081 


2871 


எல்லாப் பொதுத்துறை வங்கிகள் 


2633 


1440 


4075 


மற்றப் பட்டியல் வங்கிகள் 


378 


309 


687 


3011 


1749 


4760 


Tables taken from Eastern Economist , Nov. 3 , 1972 . 
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இந்த இருப்பட்டியல்களிலிருந்தும் வங்கிகள் நாட்டுடைமை 
யாக்கப்பட்டபின் எவ்வளவு விரைவாக அலுவலகங்கள் அதி 
கரிக்கப்பட்டுள்ளன என்பதும் , அப்படி அதிகரிக்கப்பட்ட அலு 
வலகங்களில் மிகப் பெரும்பான்மை நாட்டுப்புறங்களில் ஆரம் 
பிக்கப்பட்டுள்ளன என்பதும் தெளிவு . இதன் விளைவாக , 

ஒரு 
வங்கி அலுவலகத்திற்கு 65,000 என்று 1969 ஜுன் திங்களி 
லிருந்த மக்கள் தொகை , 1972 மார்ச்சுத் திங்களில் 41,000 மாகக் 
குறைந்தது . அனுமதி வழங்கப்பட்ட அலுவலகங்களும் திறக்கப் 
பட்டால் 37,000 மாகக் குறையும் என்று எதிர்பார்க்கப்படுகிறது . 
ஆனால் , நமது நாட்டில் ஆயிரத்திற்கும் குறைவான மக்கள் 
தொகையைக் கொண்ட கிராமங்கள் சுமார் 83 % ஆகும் . 
ஆதலின் பல கிராமங்களுக்கு ஓர் அலுவலகம் ஆரம்பிப்பதே 
நலம் பயப்பதாகும் . இவ்வளவு அலுவலகங்கள் ஆரம்பிக்கப் 
பட்டும்கூட மொத்தமுள்ள 6 இலட்சம் கிராமங்களில் சுமார் 
6000 கிராமங்களுக்குத்தான் வங்கி வசதிகள் செய்யப்பட்டுள்ளன 
என்பதன்மூலம் இன்னும் கிளைகள் ஆரம்பிப்பதற்குள்ள வாய்ப்பு 
களை அறியலாம் . நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட முதல் இரண்டு 
ஆண்டுகளில் ஆரம்பிக்கப்பட்ட புதிய அலுவலகங்களில் 66 சத 
வீதம் , 10,000 க்குக் குறைவான மக்கள் தொகை உள்ள பகுதி 
களில் ஆரம்பிக்கப்பட்டிருப்பது நோக்கத்தக்கது . 


நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் கிளைகள் அதிகரித் 
ததுபோலவே வைப்புகளைத் திரட்டுவதும் ( Deposit Mobilisation ) 
கணிசமான அளவு அதிகரித்துள்ளது 

எனலாம் . 

நாட்டுடை 
மையின் போது 14 வங்கிகளின் வைப்புகள் ரூ .2625.8 கோடியாக 
இருந்தது 1971 ஆம் ஆண்டு , மே திங்களில் ரூ . 3407-9 கோடி 
யாக உயர்ந்துள்ளது . ஆனால் , 1969 ஆம் ஆண்டு . ஜுலைத் திங் 
களிலிருந்து 1972 ஆம் ஆண்டு ஜுன் இறுதிவரை பட்டியல் 
வாணிகவங்கிகளின் வைப்புகள் ரூ .4669 கோடியாக இருந்து 
ரூ .7524 கோடியாக அதிகரித்துள்ளது . 1972 ஆம் ஆண்டு 
மார்ச்சுத் திங்கள் நிதியாண்டு முடிவில் வங்கி வைப்புகளின் அதி 
கரிப்பு 19.4 சதவீதமாகும் . இது முந்தைய இரண்டு ஆண்டு 
களோடு ஒப்பிட்டுப்பார்க்கும் போது சற்றுக் கூடுதலாகும் . 
1970-71ற்கும் , 1969-70ற்கும் வங்கி வைப்புகளின் அதிகரிப்பு 
முறையே 17.5 சதவீதமாகவும் , 15.9 சதவீதமாகவும் இருந்தன . 


1 Source - Eastern Economist , July 23 , 1971 : 

2 Source -- The Journal of the Indian Institute of Bankers , April -June 
1972 , Volume 43 , No. 2 . 
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இதில் நாட்டுப்புறக் கிளைகளிலிருந்து கிடைக்கும் வைப்புகள் 
கடந்த சில ஆண்டுகளில் அதிகரித்துள்ளன . 

இந்தக் கிளைகளி 
லிருந்து கிடைக்கும் வைப்புகள் மொத்த வைப்புகளில் 1946 ஆம் 
ஆண்டு இறுதியில் 1-2 % மாக இருந்தது 1970 ஆம் ஆண்டில் 
8 % ஆக உயர்ந்துள்ளது இதிலிருந்து திட்டமிட்ட 
ளாதாரத்தின் கீழ் வேளாண்மைத் துறை வளர்ச்சியடைந்து 
நாட்டுப் புறங்களில் வாழும் மக்களின் வருமானம் அதிகரித்து 
வருவதைப் பயன்படுத்தி வங்கிகள் வைப்புகளைத்திரட்ட நிறைய 
வாய்ப்புகள் உள்ளன என்பதை அறியலாம் . 


பொரு 


வங்கிகளின் வைப்புகளைவிட அதன் கடன்கள் அதிக அளவு 
அதிகரித்துள்ளன . வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட முத 
லாண்டு , அதாவது 1970 ஆம் ஆண்டு ஜூலை முடிய வங்கிக்கடன் 
ரூ .700 கோடியாக அதிகரித்தது . அதேகாலத்தில் வங்கி வைப்பு 
கள் ரூ .640 கோடிதான் அதிகரித்தன . 

அதாவது வங்கிக் 
கடன் 19.7 % அதிகரித்தபோது வங்கிவைப்புகள் 13 : 8 % தான் 
அதிகரித்தன . 1968 ஆம் ஆண்டு ஜூலைத்திங்களில் ரூ . 3518 
கோடியாக இருந்த வங்கிக்கடன் 1972 ஜூனில் ரூ . 5377 
கோடியாக அதிகரித்துள்ளது . நாட்டுடைமைக்குப்பின் வாணிக 
வங்கிகள் வழங்கிய கடனில் ஒரு வேறுபாடு உண்டு . வாணிக 
வங்கிகள் இதுவரை புறக்கணிக்கப்பட்டுவந்த உழவர்கள் , சிறிய 
தொழிலதிபர்கள் , கைவினைஞர்கள் , ஏற்றுமதியாளர் போன்ற 
வர்களுக்கு அதிக அளவில் கடன் கொடுக்க முன்வந்துள்ளன . 
வேளாண்மைக்கும் சிறு தொழிலுக்கும் அதிகக் கடன் வழங்கு 
வது வங்கிகளின்மீது சமூகக்கட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டபோது 
ஆரம்பிக்கப்பட்டு , நாட்டுடைமைக்குப்பின் நல்ல முன்னேற்றம் 
கண்டுள்ளது எனலாம் . இதனால் தனிப்பட்ட கடன் கொடுப் 
போரிடம் மிக அதிக வட்டிக்குக் கடன் வாங்கியவர்கள் எல்லாம் 
இப்போது வங்கிகள் நியாயவட்டிக்கு வழங்கும் கடனால் அதிக 
நன்மை பெற்றுள்ளார்கள் எனலாம் . 

நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்ட 14 வங்கிகளின் கடன் 1969 ஜூனில் ரூ .3017 கோடி 
யாக இருந்தது 1971 மார்ச்சில் ரூ .3934 கோடியாக உயர்ந்தது . 
இந்த மொத்தக் கடனில் வேளாண்மை , சிறுதொழில்கள் , 
போக்குவரத்து நடத்துவோர் , சில்லறை வாணிகம் செய்வோர் . 
ஊதியப் பணியாளர் போன்றவர்களுக்கு வழங்கப்பட்டது 
1969 ஆம் ஆண்டில் 14.5 சதவீதமாக இருந்தது 1971 ஆம் 
ஆண்டில் 22.8 சதவீதமாக அதிகரித்துள்ளது . இதே காலத் 
தில் நாம் மேலே குறிப்பிட்ட துறைகளுக்கு வழங்கப்பட்ட 


1. Source - Eastern Economist , July 23 , 1971 , 
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கடன் ரூ . 439 கோடியாக இருந்து ரூ .897 கோடியாக உயர்ந்தது . 
இது நூறு சதவீதத்திற்கு மேற்பட்ட அதிகரிப்பு ஆகும் . 

கடன் 
வாங்கியோரின் கணக்குகள் 2.82 இலட்சத்திலிருந்து 
1170 இலட்சமாக, அதாவது நான்கு மடங்கு அதிகரித்தன . 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகள் வேளாண்மைக்கு 
மட்டும் வழங்கிய கடன்கள் 1969 ஜுன் திங்களில் 
கோடியாக இருந்து 1971 மார்ச்சுத் திங்களில் ரூ . 328 கோடியாக 
அதிகரித்துள்ளது . 

இதில் 

சுமார் 60 % வேளாண்மைக்கு 
நேர்முகக் கடனாக 

அளிக்கப்பட்டது . சிறு தொழில்களுக்கு 
வழங்கப்பட்ட கடன் மார்ச்சுத் திங்களில் ரூ . 440 கோடியாகும் . 
இது 1969 ஜுன் திங்களில் வழங்கப்பட்ட கடனைவிட 76 % 
அதிகமாகும் . 


ரூ . 160 


வங்கிகளின் சமீபகால முன்னேற்றம் 

வங்கிகளின் சமீபகால முன்னேற்றம் குறிப்பிடத்தக்கது . 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது நமது நாட்டில் 8,262 வங்கி 
அலுவலகங்கள் மட்டும் இருந்தன என்று முன்னரே பார்த்தோம் . 
1973 ஜுன் திங்களில் மொத்த அலுவலகங்களின் எண்ணிக்கை 
15.362 ஆக உயர்ந்துள்ளது . இந்த வேகத்தில் அலுவலகங்கள் 
அதிகரித்ததற்கு உலகத்தில் எந்த நாட்டிலும் இணையே கிடை 
யாது . நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது ஒரு 

வங்கி அலுவல 
கத்திற்குச் சராசரி மக்கள் தொகை 65,000 மாக இருந்தது 1973 
ஜுன் திங்களில் 36,000 மாகக் குறைந்துள்ளது . 1969 ஜூலைத் 
திங்களிலிருந்து 1973 ஜுன் திங்கள் வரை எல்லா வங்கிகளாலும் 
திறக்கப்பட்ட மொத்தக் கிளைகளின் எண்ணிக்கை 7,131 ஆகும் . 
இவைகளில் வங்கி இல்லாத பகுதியில் திறக்கப்பட்ட அலுவல 
கங்கள் மட்டும் 4,106 ( 55.2 % ) ஆகும் . 


நமது நாட்டில் 1969 ஜுன் திங்களில் 8,262 வங்கி அலு 
வலகங்கள் இருந்தன . இவை 1970 ஜுன் திங்களில் 10,131 
அலுவலகங்களாகவும் , 1971 ஜுன் 

திங்களில் 12,013 
அலுவலகங்களாகவும் , 1972 

ஜூன் திங்களில் 13,622 
அலுவலகங்களாகவும் அதிகரித்தன . 1973 ஜூன் திங்களில் 
மொத்த வங்கி அலுவலகங்கள் 15,362 ஆகும் . இந்த அலுவல 
கங்கள் நாட்டுப்புறங்களிலும் , இடைப்பட்ட பகுதிகளிலும் 
( Semi - Urbon ) , நகர்ப்புறங்களிலும் , தலைநகரங்களிலும் எவ்வளவு 
இருந்தன என்பதைக் கீழ்க்காணும் பட்டியல் மூலம் அறியலாம் . 
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நாட்டுப்புற , இடைப்பட்ட , தலைநகரங்களில் வங்கி அலுவலகங்கள் 


1970 


1971 


1972 


பகுதிகள் 


1973 

என் 


ஜூன் 


சதவீதம் 


ஜூன் 


ஜூன் 


நாட்டுப்புறப் பகுதி 


3062 


4279 


4814 


5561 


36.2 


இடைப்பட்ட பகுதி 


3695 


4016 


4385 


4723 


30.8 


நகர்ப் பகுதி 


1583 


1778 


2323 


2573 


16.7 


தலைநகர்ப் பகுதி 


1791 


1940 


2100 


2505 


16-3 


10,131 12,013 13,622 15,362 100 


பகுதிகளின் அடிப்படையில் வங்கிகளின் அலுவலகங்கள் 
பிரிக்கப்பட்டதை நோக்கும்போது நாட்டுப்புறப்பகுதியில் ஆரம் 
பிக்கப்பட்ட அலுவலகங்களின் எண்ணிக்கை கணிசமாக அதிகரித் 
திருப்பது தெரியவருகிறது . 1970 ஜூன் திங்களில் நாட்டுப்புறப் 
பகுதியில் இருந்த அலுவலகங்களின் எண்ணிக்கை மொத்த 
அலுவலகங்களில் 30.2 % மாக இருந்தது 1971 ஜூன் திங்களில் 
35.6 % மாகவும் 1973 ஜூன் திங்களில் 36.2 % மாகவும் 
அதிகரித்துள்ளன . 


1969 ஆம் ஆண்டு ஜூன் திங்களிலிருந்து 1973 ஆம் ஆண்டு 
ஜூன் திங்கள் வரை இந்திய வாணிக வங்கிகளின் நடவடிக்கைகள் 
பல மடங்கு அதிகரித்தன . புதிய கிளைகள் ஆரம்பிப்பதிலும் ,, 
வைப்புகளைப் பெறுவதிலும் , இன்றியமையாத துறைகளுக்குக் 
கடன் வழங்குவதிலும் அவைகள் குறிப்பிடத்தக்க முன்னேற்ற 
மடைந்துள்ளன . கடனை ஈட்டின் பேரில் வழங்குவதைவிடக் கடன் 
வாங்குபவரின் வருமானம் ஈட்டும் திறனை அடிப்படையாகக் 
கொண்டு கடன் வழங்குவது அதிகம் வலியுறுத்தப்பட்டது . எல்லா 
வாணிக வங்கிகளின் வைப்புகள் , முன் பணம் , 

முதலீடுகள் 
முதலியவை அதிகரித்ததைக் கீழே உள்ள அட்டவணை விளக்கு 
கிறது . அட்டவணையில் பொதுத்துறை வங்கிகளின் முன்னேற்ற 
மும் காட்டப்பட்டுள்ளன . 


1 Source - Supplement to Reserve Bank of India Bulletin . 
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வங்கிகளின் முன்னேற்றம் 
எல்லா வாணிக வங்கிகளும் பொதுத் துறை வங்கிகள் 
1969 ஜூன் முதல் 

1969 ஜூன் முதல் 
1973 ஜூன் வரை 

1973 ஜூன் வரை 


அலுவலகங்களின் 

எண்ணிக்கை 


8262-15,362 


6595-12,539 


வைப்புகள் ( கோடி 

ரூபாய் ) 


4646- 


9018 


3872 


7570 


முன்பணம் ( கோடி 

ரூபாய் ) 


3599-- 6299 


3017 


5334 


முதலீடுகள் ( கோடி 

ரூபாய் ) 


1359- 2948 


1161- 2521 


நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட 14 வங்கிகளிலும் இதே காலத் 
தில் கிளைகளும் , வைப்புகளும் , அவை வழங்கிய கடனும் அதிக 
அளவு அதிகரித்துள்ளன . அவற்றின் கிளைகள் 4133இலிருந்து 8109 
ஆகவும் , வைப்புகள் ரூ . 2633 கோடியிலிருந்து , ரூ . 5054 கோடி 
யாகவும் , முன் பணம் ரூ .1832 கோடியிலிருந்து ரூ .3459 கோடி 
யாகவும் , முதலீடு ரூ .750 கோடியிலிருந்து ரூ .1621 கோடியாக 
வும் அதிகரித்துள்ளது . பொதுத்துறையிலும் உள்ள வங்கிகளும் 
அதிக அளவு புதிய கிளைகளை ஆரம்பித்தன . இந்த வங்கிகள் 
நாளொன்றுக்கு 4 புதிய கிளைகள் ஆரம்பித்தன என்பதிலிருந்து 
வளர்ச்சியின் வேகத்தைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


ஒரு நாட்டின் வங்கி வளர்ச்சிக்குக் கிளைகளின் எண்ணிக்கை 
அதிகரிப்பதைப் போலவே , அதன் கடன் வழங்கும் ஆற்றலும் 
அதிகரிப்பது இன்றியமையாததாகும் . இதுவரை புறக்கணிக் 
கப்பட்ட சில துறைகளுக்குப் பொதுத்துறை வங்கிகள் அதிக 
அளவில் கடன் வழங்கியிருப்பது வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்ட நோக்கங்கள் நிறைவேற உதவியுள்ளது எனலாம் . 1969 
ஜூன் திங்களிலிருந்து , 1972 

டிசம்பர்த் திங்கள் வரை 
வேளாண்மை , சிறு தொழில்கள் , சாலை , நீர்ப்போக்குவரத்து . 
சிறு அலுவல்கள் போன்றவைகளுக்கு வழங்கப்பட்ட கடனின் 
அளவு கணிசமாக அதிகரித்திருப்பதைப் பின்வரும் அட்டவணை 
விளக்குகிறது . 


1 Source -Reserve Bank of India Bulletin , August 1973 . 
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ரூபாய் கோடியில் 
ஜுன் 1969 

டிசம்பர் 1972 


வேளாண்மை 


162.33 


429.57 


சிறு தொழில்கள் 


251.07 


570-17 


சாலை , கால்வாய்ப் போக்குவரத்து 

நடத்துபவர் 


5.49 


55.53 


சிறு வாணிகம் 


19 • 37 


87.10 


தொழிலில் ஈடுபட்டுள்ளோர் 

( Professionals ) 


1.91 


15.32 


ஆகிய 


வேளாண்மைக்குக் கொடுக்கப்பட்ட கடன்கள் , நிலச்சீர்திருத் 
தங்கள் , உரப் பங்கீடு , கிணறு வெட்டுதல் , வேளாண்மைக்கு 
உதவும் கூட்டுறவு நிறுவனங்களுக்கு உதவுதல் 
நோக்கங்களுக்காகக் கொடுக்கப்பட்டன . 

தில் 
குறிப்பிடத்தக்கது , வேளாண்மையில் முதலீட்டுக்கு நீண்ட 
கால , இடைக்காலக் கடனாக இவை வழங்கப்பட்டிருப்பது தான் . 
இதே காலத்தில் கடன் வாங்குவோர் தொகையும் 1.64 இலட்ச 
மாக இருந்து 12.45 இலட்சமாக உயர்ந்திருப்பது , பொதுத்துறை 
வங்கிகள் இத் துறையில் அடைந்துள்ள முன்னேற்றத்தைக் காட்டு 
வதாகும் . இது தவிர இந்திய உணவு நிதிக் கழகம் ( F. C. I. ) 
மேற்கொள்ளும் கொள்முதல் நடவடிக்கைகளுக்காக மாநில அரசு 
கள் , கூட்டுறவு நிறுவனங்கள் முதலியவைகளுக்கு 1973 ஜூன் 
வரை ரூ .470 கோடி வழங்கியுள்ளன . இந்த நிதி இதுவரை 
மத்திய அரசின் வரவு செலவுத் திட்டத்திலிருந்து பெறப்பட்டுள் 
ளது . சிறு தொழில்களுக்கு வழங்கப்பட்ட கடனின் அளவு 
இரண்டு மடங்கிற்கு மேல் அதிகரித்துள்ளதை 

அட்டவணை 
யிலிருந்து தெரிந்து கொள்ளலாம் . கடன் வாங்குவோர் தொகை 
யும் 50,850 ஆக இருந்து 1,79,190 ஆக அதிகரித்துள்ளது . 


கடந்த ஆண்டு பின்பற்றப்பட்ட வெவ்வேறு வட்டிவீத முறை 
யின்கீழ் ( Differential Interest Rate Scheme ) சமுதாயத்தின் கீழ்நிலை 
யில் உள்ளவர்களுக்குக் குறைந்த வட்டி வீதத்தில் ( 4 % ) கடன் 
வழங்கப்பட்டது . இதனால் காய்கறி விற்பனையாளர் , கூவிவிற்போர் , 
தச்சர்கள் , காலணி தயாரிப்போர் போன்றவர்கள் பயனடைந்த 
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னர் . குறைந்த வருமானம் உள்ளவர்களுக்கே ( நாட்டுப்புறம் 
ஆண்டு வருமானம் ரூ .2000 , நகர்ப்புறம் ரூ .3000 ) இந்தக் 
கடன்கள் வழங்கப்பட்டன . 1973 மார்ச்சுவரை இந்த வகையில் 
வழங்கப்பட்டது 207 35 இலட்சமாகும் . ஏற்றுமதிக்கு வழங்கப் 
பட்ட கடன் 1969 ஜூனில் 193 கோடியாக இருந்தது 1972 
டிசம்பரில் 356 கோடி ரூபாயாக அதிகரித்தது . பொதுத்துறை 
வங்கிகளின் வைப்புகள் 1969 ஜூனில் 3872 கோடி ரூபாயாக 
இருந்தது 1973 ஜூனில் 7570 கோடி ரூபாயாக அதிகரித்திருப் 
பதை முன்னரே குறிப்பிட்டுள்ளோம் . இது ஏறக்குறைய 100 
சதவீத வளர்ச்சியாகும் . எல்லா வாணிக வங்கிகளின் மொத்த 
வைப்பில் இது 84 % ஆகும் . 


வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபின் 

இலாபம் 
ஒன்றையே நோக்கமாகக் கொண்டு செயல்படுவதை விட்டு , 
பொருளாதார வளர்ச்சிக்குத் துணைபுரியும் முகத்தான் முதன்மை 
வங்கித் திட்டத்தைப் பின்பற்றிச் செயல்படத் தொடங்கியுள்ளன . 
வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது நாட்டுப்புறப் பகுதி 
களில் வங்கிக்கிளைகளை ஏற்படுத்துவதைப்பற்றித் தீவிரமாகச்சிந்திக் 
கப்பட்டது . தேசியக் கடன் கழகத்தின் ஆய்வுக்குழு பேராசிரியர் 
டி . ஆர் . காட்கில் தலைமையில் அலுவலகங்களை அதிகரிப்பதற்குப் 
‘ பகுதியாக அணுகு முறையை ப் ( Area Approach ) பின்பற்ற 
லாமென்ற கருத்தைத் தெரிவித்தது . பிறகு இது 1969 ஆம் ஆண்டு 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கியால் அமைக்கப்பட்ட குழுவால் ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டு முதன்மை வங்கித் திட்டம் என்ற பெயரில் 
செயல்படத் தொடங்கியுள்ளது . இதன் கீழ்த் தலைநகரங்கள் தவிர 
இந்தியாவிலுள்ள 336 மாவட்டங்கள் ஸ்டேட் வங்கி , அதன் 
துணை வங்கிகள் , நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட பதினான்கு வங்கிகள் , 
மற்றும் மூன்று தனியார் வங்கிகளுக்கு ஒதுக்கீடு செய்யப்பட்டு 
அவைகள் முதன்மை வங்கிகளாகச் செயல்படுமாறு கேட்டுக்கொள் 
ளப்பட்டுள்ளன . ஆதலின் மொத்தம் 25 வங்கிகள் 336 மாவட்டங் 
களை ஆராய்ந்து வங்கி அலுவலகங்களை ஆரம்பிப்பதற்குள்ள 
வாய்ப்புகளை மதிப்பீடு செய்யும் பொறுப்புகளை 

ஏற்றுக் 
கொண்டுள்ளன . 


முதன்மை வங்கித் திட்டத்தின் நோக்கம் , தனி வங்கிகள் 
குறிப்பிட்ட மாவட்டங்களைத் தனதாக ஏற்றுக்கொண்டு , அந்த 
மாவட்டங்களின் தீவிரமான முன்னேற்றத்திற்கு ஆவன செய்த 
லாகும் . இந்தத் திட்டத்தின் கீழ் முதன்மை வங்கிகள் தலைமை 
வங்கிகளாகச் செயல்பட்டு , அந்த மாவட்டத்திலுள்ள கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , வாணிக வங்கிகள் , மற்ற நிதிநிறுவனங்கள் முதலிய 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வற்றிற்கிடையே இணைப்பை ஏற்படுத்த முயலவேண்டும் . இந்த 
வங்கிகள் விரைவாக , மாவட்டங்களை ஆராய்ந்து மதிப்பிட்டு 
வங்கி இல்லாத பகுதிகளைக் குறிப்பிட்டு எந்தெந்த இடங்களில் 
அலுவலகங்களை அமைக்கலாம் என்பதைத் தீர்மானித்து , அதற் 
கான திட்டத்தைத் தயார் செய்ய வேண்டும் . இந்த மதிப் 
பீட்டின் அடிப்படையில் வைப்புகளின் அளவையும் , கடன் தேவை 
யையும் கணக்கிட்டு வைப்புகளைப் பெறவும் , கடன் தேவையைப் 
பூர்த்தி செய்யவும் நடவடிக்கைகள் எடுக்கவேண்டும் . இந்தத் 
திட்டத்தால் வேளாண்மைக்கும் , சிறு தொழிலுக்கும் கடன் வழங் 
குதலை அதிகரிக்கமுடியும் என்று எதிர்பார்க்கப்படுகிறது . அதோடு 
நாடு முழுவதற்கும் வாணிக , கூட்டுறவு வங்கிகள் இணைந்த ஓர் 
அமைப்பை உருவாக்க முடியும் . கிளைகளை அதிகரித்தல் , மேற் 
பார்வை செய்தல் முதலியவைகளைத் திறமையாகச் செய்யமுடியும் . 
வங்கி நடவடிக்கைகள் மற்ற நடவடிக்கைகளோடு இணைவதால் 
மாவட்டத்தின் முன்னேற்றத்திற்குத் தடையாக இருப்பவைகளைத் 
தெரிந்து செயல்படமுடியும் . 


முதன்மை வங்கித் திட்டத்தின்கீழ் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்ட வங்கிகள் எத்தனை கிளைகளை ஆரம்பித்துள்ளன என்பதை 
முன்னரே குறிப்பிட்டுள்ளோம் . ஒதுக்கீடு செய்யப்பட்ட 336 
மாவட்டங்களில் 220 மாவட்டங்களுக்கு மட்டும் இதுவரை மதிப் 
பீட்டு அறிக்கை ( Survey Report) கிடைத்துள்ளது . இந்தத் 
திட்டத்தின் கீழ் வங்கிகள் 1970 ஆம் ஆண்டு ஜனவரி 1 ஆம் தேதி 
யிலிருந்து , 1971 ஆம் ஆண்டு டிசம்பர் 31 ஆம் தேதிக்குள் 3561 
புதிய கிளைகளை ஆரம்பித்துள்ளன . இதில் போதிய வங்கி வசதிகள் 
இல்லாத மாவட்டங்களில் 751 கிளைகள் தொடங்கப்பட்டன . 


நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் நிகர இலாபம் 
1971 ஆம் ஆண்டு , ரூ . 17 26 கோடியாக இருந்தது . 1970 ஆம் 
ஆண்டு , வங்கிகளின் நிகர இலாபம் ரூ .13.34 கோடியாக மட்டும் 
இருந்தது . இதிலிருந்து நாட்டுடைமைக்குப்பின் வங்கிகளின் 
இலாபம் அதிகரித்துக்கொண்டு செல்வதை அறியலாம் . வங்கிகள் 
சமூகநோக்கோடு செயல்படுவதால் அவைகள் இலாபம் பெற 
முடியாதென்பது தவறான கருத்தாகும் . நாட்டுப்புறத்தில் அமைக் 
கப்பட்ட எல்லா வங்கிகளும் நஷ்டமடையுமென்றோ சிறிய கடன் 
களில் ஆபத்துகள் இருக்குமென்றோ எண்ணக்கூடாது . 


இதுவரை நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் 
சாதனைகளை விவரித்தோம் . இந்த வங்கிகள் செயல்படுவதைக் 
குறித்து நிலவும் கருத்துகள் சிலவற்றை இனிக் காண்போம் . நாட் 
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டுடைமையால் வங்கிகளில் வைப்புகளுக்குப் பாதுகாப்பு அதிகரித் 
திருக்கிறதென்றாலும் , நிர்வாகத்தின் பொறுப்பு அதிகரித்துள்ளது . 
வங்கிகள் தங்கள் நடவடிக்கையின் மூலம் மூலதன நிதிகளை அதிக 
ரித்து , நஷ்டங்களைத் தவிர்க்க முயலவேண்டும் . நாட்டுடைமைக்குப் 
பிறகும் வங்கிகள் செயல்படுவதை அளப்பதற்குக் கருவியாக 
முதலீட்டிற்குக் கிடைக்கும் வருமானம் கருதப்படும் . 


வங்கிகள் எண்ணற்ற புதிய கிளைகளைக் கடந்த மூன்றாண்டு 
களில் மிக விரைவாக ஆரம்பித்துள்ளன என்று முன்னரே பார்த் 
தோம் . ஆனால் , இந்த அதிகரிப்பு வங்கிமுறைக்கு ஆபத்தில்லாமல் 
நிலைநிறுத்தப்பட வேண்டுமென்றால் , கிளைகளின் நிர்வாகிகளுக்குப் 
போதிய பயிற்சி அளிக்கப்படவேண்டும் . புதிய முறைகள் 
போதிக்கப்படவேண்டும் . கிளைகளைத் தேர்ந்தெடுத்த இடத்தில் 
அமைக்கவேண்டும் . கிளைகள் அடிக்கடி மேற்பார்வையிடப்பட்டு , 
தலைமை அலுவலகத்தின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருக்கவேண்டும் . 
அதோடு கிளைகள் தலைமையகத்தோடு இணைந்து செயல்பட 
வேண்டும் . ஒவ்வொரு வங்கியும் புதிய கிளைகள் ஆரம்பிப்பதற்கு 
இலக்குகள் நிர்ணயிப்பதற்குமுன் அதற்கிருக்கும் அலுவலர்கள் , 
மற்ற வசதிகள் முதலியவற்றை நன்கு ஆராய்ந்து ஆரம்பிக்கப்படும் 
கிளைகளை நிர்வகிக்க முடியுமா என்பதையும் தீர்மானித்துச் செயல் 
பட்டால் நன்மை ஏற்படும் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் முன்னாள் 
ஆளுநர் கூறுவதுபோல இலக்குகள் பள்ளத்தில் இருக்கும் ஒரு 
அமைப்பை வெளியே தள்ளுவதற்கு வழி என்கின்ற வகையில் 
மதிப்பு உள்ளவை . ஆனால் , அதற்குப் பிறகு நடவடிக்கைகளை 
வேகத்தைவிட அதிகமாக அதன் தன்மையைக் கொண்டே தீர் 
மானிக்கவேண்டும் . ஆதலின் வாணிக வங்கிகள் இந்தத் துறையில் 
பெற்ற வெற்றியை நிலைநிறுத்துவதற்கு முயல்வது நல்லது . 

வாணிக வங்கிகளின் வைப்புகள் கடந்த சில ஆண்டுகளில் 
குறிப்பாக வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபின் அதிகரித் 
துள்ளன என்பதை யாரும் மறுக்கமுடியாது . வங்கி வைப்புகள் 
அதிகரிப்பது மக்கள் சேமிக்கும் அளவைப் பொறுத்தது . வங்கிகள் 
முதன்மை வைப்புகளின் அடிப்படையில் கடனாக்கம் செய்வதால் 
ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குமேல் வங்கிக் கடனைக் கொண்டே 
முதலீட்டுத் தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்யமுடியாது . சேமிப்புக் 
குறைவாக இருக்கும் ஒரு பொருளாதாரத்தில் , வங்கிக் கடன் 
குறைவாக இருப்பது தவிர்க்கமுடியாதது . இந் நிலையில் இன்றி 
யமையாத துறைகளுக்கு வழங்கும் கடனின் அளவுகூடக் குறைய 


1 Mr. B. N. Adarkar , Address on commerciai banks in India after 
Nationalisation -- Eastern Economist , April 23 , 1971 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


நேரிடலாம் . கடனாக்கம் செய்யப்பட்ட பணத்தில் வரம்பின்றி 
கடனை வழங்குதல் எந்த சீரிய நோக்கோடு வழங்கப்பட்டாலும் , 
முடிவில் பணவீக்கத்தைத் தோற்றுவித்துப் பொருளாதாரச் சீர் 
கேட்டிற்கு வழிகோலும் . நாட்டுடைமைக்குப்பின் வங்கி 
வைப்புகள் அதிகரித்த விகிதத்தைவிட , வங்கிகள் வழங்கிய 
கடனின் விகிதம் அதிகரித்திருப்பது நோக்கத்தக்கது . ஆதலின் 
வங்கித் துறையில் ஒழுங்கு நிலவ வேண்டுமானால் , இருக்கக்கூடிய 
கடன் வசதிகளைப் பொருளாதாரத்தின் பல்வேறு துறைகளுக்கு , 
அவற்றின் தேவைக்கும் முக்கியத்துவத்திற்கும் ஏற்பக் கவனமுடன் 
ஒதுக்கீடு செய்யவேண்டும் இதற்குக் கடனை ஓரளவு கட்டுப்படுத் 
துவதும் கடனைத் திட்டமிட்டு வழங்குதலும் ( Credit Restraint 
and Credit Planning ) இன்றியமையாதது . வாணிக வங்கிகள் 
வைப்புகளைப் பெருக்க மிகச் சிறந்த முறையில் செயல்படுவது 
போலவே கடனைப் பெருக்குவதைக் கட்டுப்படுத்தவும் ரிசர்வ் 
வங்கியிடமிருந்து அதிகமாகக் கடன் பெறுவதைத் தவிர்க்கவும் 
முயலவேண்டும் . வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்படுவதற்குமுன் 
கடனைத் திட்டமிட்டு வழங்கத் தேசியக் கடன் கழகம் அமைக்கப் 
பட்டது . பின் அது 
பின் அது செயல்படவில்லை . 

சயல்படவில்லை . இப்போது அத்தகைய 
கடன் கழகம் ஒன்று அமைப்பது நல்லது . 


நாட்டுடைமைக்குப் பின் வேளாண்மை , சிறு தொழில்கள் 
போன்ற துறைகளுக்கு அதிக அளவு வாணிக வங்கிகள் கடன் 
வழங்க முன்வந்திருப்பது போற்றற்குரியது . சிறிய கடனாளிகளும் 
இப்போது வங்கிக் கடனைப் பயன்படுத்திக்கொள்ள முடிகிறது . 
கிளைகளை அதிகரித்தல் , நாட்டுப்புறங்களிலும் , பின் தங்கிய பகுதி 
களிலும் வங்கிப் பணிகளை அதிகரிப்பதற்குச் செய்யப்படும் முதல் 
நடவடிக்கையாகும் . ஆனால் , முதன்மை வங்கிகளின் 

வினைத் 
திட்டத்தைக் கிளைகளின் எண்ணிக்கையைவிட , பின் தங்கிய 
நாட்டுப்புறப் பகுதிகளில் உற்பத்தித் திறனைப் பெருக்கவும் , வேலை 
வாய்ப்பை அதிகரிக்கவும் எந்த அளவு செயல்திட்டம் வகுக்கப் 
பட்டு அதற்கு வங்கிகள் நிதியுதவி செய்திருக்கின்றன என்பதை 
வைத்துக்கொண்டுதான் தீர்மானிக்க வேண்டும் . முதன்மை 
வங்கித் திட்டம் வெற்றிபெற சமீபத்தில் வங்கிக் குழு ( Banking 
Commission ) வழங்கியுள்ள பரிந்துரைகள் கவனிக்கத்தக்கவை . 
வங்கிகளுக்கு ஒதுக்கப்படும் முதன்மை மாவட்டங்கள் அந்த வங்கி 
களின் நடவடிக்கைகளுக்குட்பட்ட பகுதியிலுள்ள மாவட்டங் 
களாக இருப்பது வேண்டற்பாலது . இதனால் தலைமை அலுவலகம் 
அலுவலகங்களை மேற்பார்வை செய்வதும் , கட்டுப்படுத்துவதும் , 
வழிகாட்டுவதும் எளிதாகும் . மாவட்டங்கள் குறித்துத் தொழில் 
நுட்பப் பொருளாதார மதிப்பீடு ( Techno - Economic Survey ) 


வங்கி முறையும் அரசுக் கட்டுப்பாடும் 
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திட்ட அதிகாரிகளால் தான் செய்யப்படவேண்டும் . அவர்கள் 
யற்கை வசதிகளையும் , நிதி வசதிகளையும் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொண்டு இலக்குகளை நிர்ணயிக்க வேண்டும் . கடன் திட்டம் , 
மாவட்டத் திட்டத்தின் பகுதியாக விளங்க வேண்டும் . முதன்மை 
வங்கிகள் கிளைகளை அதிகரித்து , வங்கிப் பணிகளை எல்லோருக்கும் 
கிடைக்கும்படி செய்யவேண்டும் என்றால் மற்றப் போக்குவரத்து , 
செய்தித் தொடர்பு , அங்காடி 

வசதிகள் இருக்கவேண்டும் . 
ல்லாவிட்டால் முதன்மை வங்கி சரியாகச் செயல்பட முடியாது . 


பொது 


நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளின் நிர்வாகத்தில் , 
எந்தப் 

நிர்வாகத்திலும் இருப்பதுபோல , அரசின் 
கொள்கைகள் நிறைவேற்றப்படவேண்டும் என்றாலும் , இயக்குநர் 
குழு , வங்கிகளின் இலாபம் , நஷ்டம் , அது சமுதாயத்திற்கு 
ஆற்றும் பணிகள் குறித்து முழுப் பொறுப்பேற்க வேண்டும் . 
வங்கிகள் சமூக நோக்கங்களுக்காகச் செயல்படுவதால் அவைகள் 
பெறுகின்ற வருமானம் குறையும் என்பது பொருளல்ல . இதனால் 
நிர்வாகத்தின் தரம் உயரும் . 


-- 


- 


18. ( 1 ) பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு 

முன்னேற்ற வங்கி 


( International Bank for 
Reconstruction and Development) 


உலக வங்கி எனப்படும் பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற 
வங்கி 1944 ஆம் ஆண்டு ஜூலைத் திங்கள் பிரட்டன் உட்சில் கூடிய 
ஐக்கிய நாடுகளின் பணநிதி மாநாட்டுக் கூட்டத்தில் ( United 
Nations Monetary and Financial Conference ) SIT LITT UU4 
பன்னாட்டுப் பண நிதியோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இந்த வங்கி 
ஆரம்பிக்கப்பட்டபோது 45 நாடுகளின் பிரதிநிதிகள் இந்த 
மாநாட்டில் கலந்து கொண்டு ஒப்பந்த விதிகளில் கையொப்ப 
மிட்டனர் . இந்த வங்கியும் பன்னாட்டுப் பண நிதிபோல , ஒரு 
பன்னாட்டு நிறுவனமாகச் செயல்படுகின்றது . 

தனது 
நடவடிக்கைகளை 1946 ஆம் 

1946 ஆம் ஆண்டு ஜுன் திங்களிலிருந்து 
தொடங்கியுள்ளது . 


இரண்டாம் உலகப் போர் பல நாடுகளிடையே சுமுகமாக 
நடைபெற்றுவந்த பன்னாட்டு வாணிகத்தைமட்டும் பாதிக்கவில்லை . 
அது எத்தனையோ நாடுகளில் கணக்கிடமுடியாத உயிர்ச்சேதத் 
தையும் பொருள் சேதத்தையும் விளைவித்தது . 

ஐரோப்பாவில் 
பெரும்பான்மையான நாடுகள் 

போரால் 

பாதிக்கப்பட்டன . 
இங்கிலாந்து , ஜெர்மனி , பிரான்ஸ் போன்ற நாடுகளின் தொழில் 
முன்னேற்றம் சீர்குலைந்தது . இப்படிப் போரால் உருக்குலைந்து 
போன பொருளாதாரங்களைச் சீரமைப்பது உலக சமாதானத்திற்கு 
இன்றியமையாததாகக் கருதப்பட்டது . அதோடு பொருளாதார 
முன்னேற்றமடைந்துள்ள மேலை நாடுகளுக்கும் பொருளாதார 
முன்னேற்றமடையாத ஆப்பிரிக்க , ஆசிய நாடுகளுக்கும் இடையே 
மக்களின் வருமானம் , செல்வம் , வாழ்க்கைத்தரம் ஆகியவற்றில் 
உள்ள வேறுபாடுகளைக் களைவதற்கு முயன்றாலன்றி நீடித்த உலக 


பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 
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சமாதானத்திற்கு வழிகாண முடியாது என்பதும் வலியுறுத்தப் 
பட்டது . இதற்கு உள்ள ஒரே வழி வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார 
நாடுகளின் பொருளாதார வளங்களைப் பயன்படுத்தி , மக்களின் 
வாழ்க்கைத்தரத்தை உயர்த்துவது தான் . இந்த இரு நோக்கங் 
களையும் நிறைவேற்றப் பன்னாட்டுப் பணநிதியால் இயலாது என்று 
கருதப்பட்டது . ஏனென்றால் இதற்கு நீண்டகாலக் கடன்கள் 
தேவைப்படுகின்றன . பன்னாட்டுப் பணநிதியின் கடன் வசதிகளை 
நீண்டகால முதலீட்டிற்குப் பயன்படுத்தினால் 

தனது 
ரொக்கத்தன்மையை இழந்து , என்ன நோக்கத்திற்காக அமைக்கப் 
பட்டதோ அந்த நோக்கங்களை நிறைவேற்ற முடியாமல் போகும் . 
இதனால் தான் இதற்கென்று தனிநிறுவனமாகப் பன்னாட்டுச் 
சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி அமைக்கப்பட்டது . 


நோக்கங்கள் 

உலக வங்கி உறுப்பினர் நாடுகளால் முதல் போட்டு அமைக்கப் 
பட்ட பன்னாட்டுக் கூட்டுறவு நிறுவனமாகும் . அது என்ன நோக் 
கங்களுக்காக அமைக்கப்பட்டது என்பது ஒப்பந்த விதிகளில் 
( Articles of Agreement ) முதல் விதியாகக் குறிக்கப்பட்டுள்ளது . 


1. உறுப்பு நாடுகளின் பகுதிகளைச் சீரமைக்கவும் , முன்னேற் 
றவும் , உற்பத்திக்கு வேண்டிய மூலதனத்தை அளிப்பதன் மூலம் 
முதலீட்டு வசதிகளை ஏற்படுத்துவது . 

2. அந்நியத் தனியார் முதலீட்டை உறுதியளிப்பதன் 
மூலமோ அல்லது தனியார் முதலீட்டிலும் அவர்கள் வழங்கும் 
கடனிலும் கூட்டுச் சேர்வதன் மூலமோ ஊக்குவிப்பது . 

3. எங்குத் தனியார் மூலதனம் நியாயமான நிபந்தனைகளில் 
கிடைக்கவில்லையோ அங்குத் தனது நிதிகளிலிருந்தோ அல்லது 
கடன் வாங்கியோ உற்பத்தி நோக்கங்களுக்குக் கடன் வழங்குவது . 

4 . உறுப்பு நாடுகளின் உற்பத்தி வளத்தைப் பெருக்குவதற் 
காகப் பன்னாட்டு முதலீட்டை ஊக்குவிப்பதன் மூலம் பன்னாட்டு 
வாணிகத்தின் நீண்டகால வளர்ச்சியை அதிகரிப்பதோடு அயல் 
நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் சமநிலையை நிலைநிறுத்துவது . 


இந்த நோக்கங்களிலிருந்து வெளிநாடுகளில் செய்யப்படும் 
தனியார் முதலீட்டைத் தவிர்ப்பதற்காக வங்கி செயல்படவில்லை 
என்பது தெளிவாகிறது . தனியார் வழங்கிய பன்னாட்டுக் கடன் 
உலகப் போர்களின்போது தொடர்ந்து வழங்கப்படவில்லை . 
அதோடு இத்தகைய கடன்கள் அளவு மீறி நியாயமற்ற நிபந்தனை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


களின் பேரில் உற்பத்தி நோக்கம் என்ற பெயரில் வாங்கப்பட்டன . 
கடன் கொடுத்த நாடுகளும் சீரான கடன் கொள்கையைப் பின் 
பற்றவில்லை . கடன் வாங்கும் நாடுகளுக்கு எப்போது தேவையோ 
அப்போது கடன் கொடுப்பதை நிறுத்திக்கொண்டன . இந் நிலையில் 
தனியார் முதலீட்டை ஒருங்கிணைக்கவும் மந்த காலங்களில் 
நாட்டை ஊக்குவிப்பதற்கும் ஒரு நிறுவனம் தேவைப்பட்டது . 
அத்தகைய ஒரு நிறுவனமாகவே பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன் 
னேற்ற வங்கி அருமையாகச் செயல்படுகின்றது . மற்ற வழிகளில் 
கிடைக்கும் பன்னாட்டுக் கடனோடு இணைத்தே தான் வழங்கும் 
கடனையும் , உறுதியளிக்கும் கடனையும் ஏற்பாடு செய்வதால் 
போருக்குப்பின் பல நாடுகளுக்கு வேண்டியிருந்த அவசரமான 
அந்நிய மூலதனத் தேவையை வங்கி சரிசெய்ய முடிந்தது . வங்கி , 
பன்னாட்டுப் பண நிதிக்கு இணை நிறுவனமாகவே செயல்படுகின்றது . 
நிதி குறைந்தகாலக் கடனும் , வங்கி நீண்டகாலக் கடனும் வழங்கு 
கின்றன . பன்னாட்டுப் பணநிதி , அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
நிலையில் ஏற்படும் தற்காலிகச் சீர்கேட்டைச் சரிசெய்வதற்காகக் 
கடன் வழங்குகிறது . 

உலக வங்கியோ குறிப்பிட்ட முதலீட்டுச் 
செயல் திட்டத்திற்குக் ( Investment Project ) கடன் வழங்குகிறது . 
ஒரு நாடு நிதியின் உறுப்பினராக இல்லாமலிருந்தால் வங்கியின் 
உறுப்பினராக அனுமதிக்கப்படமாட்டாது . 


வங்கியின் அமைப்பு 

பிரட்டன் உட்ஸ் மாநாட்டில் ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்ட ஒப்பந்த 
விதிகளின்படி , வங்கியின் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் 10 பில்லி 
யன் டாலர்கள் ( Billion Dollars ) என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . 
இது ஓர் இலட்சம் பங்குகளாகப் பிரிக்கப்பட்டு , ஒவ்வொரு பங்கும் 
$ 1,00,000 மதிப்புள்ளதாக நிர்ணயிக்கப்பட்டு அதன் உறுப்பினர் 
களுக்கு விற்கப்பட்டது . பன்னாட்டுப் பண நிதிக்குப் பங்குத் தொகை 
செலுத்துவதுபோல உறுப்பு நாடுகள் தங்கள் பங்கு மூலதனத்தைச் 
செலுத்த வேண்டும் . பங்கு மூலதனம் கீழ்க்காணும் மூன்று வகை 
களில் செலுத்தப்படவேண்டும் . ( 1 ) பங்கில் 2 % தங்கமாகவோ 
அல்லது அமெரிக்க டாலராகவோ செலுத்தப்படவேண்டும் . இது 
எளிதில் கடனாக வழங்கப்படும் . ( 2 ) பங்கில் 18 % அந்த உறுப்பு 
நாட்டின் உள் நாட்டுச் செலாவணியில் செலுத்தவேண்டும் . குறிப் 
பிட்ட நாட்டின் சம்மதத்தோடுதான் இது கடனாக வழங்கப்படும் . 
( 3 ) எஞ்சியுள்ள 80 % எப்போது வங்கி வேண்டுகிறதோ அப்போது 
செலுத்தப்படவேண்டும் . இந்தத் தொகை கடனாக வழங்கப் 
படாது . பன்னாட்டுப் பணநிதிக்குப் பங்குத் தொகை நிர்ணயிக்கப் 
பட்டதுபோலவே அந்த நாட்டின் பொருளாதார நிலையையொட்டி 
பங்கு மூலதனத்தின் அளவு நிர்ணயிக்கப்பட்டது . பங்கு மூலதனத் 
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தின் அடிப்படையில் அதிகப் பங்குகளைப் பெற்ற அமெரிக்கா முத 
லிடத்தையும் இங்கிலாந்து இரண்டாவது இடத்தையும் பெற் 
றுள்ளது . இந்தியா ஐந்தாவது இடத்தைப் பெற்றுள்ளது 1959 
ஆம் ஆண்டு வங்கியின் 68 உறுப்பு நாடுகளையும் குறைந்தது நூறு 
சதவீதமாவது பங்கு மூலதனத்தை அதிகரிக்கும்படி கேட்டுக் 
கொள்ளப்பட்டு அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் 21 பில்லியன் 
( Billion ) டாலர்களாக உயர்த்தப்பட்டது . இரண்டாவது உலகப் 
போருக்குப்பின் ஏற்பட்ட பொருளாதார முன்னேற்றத்தை அடிப் 
படையாகக்கொண்டு கனடா , மேற்கு ஜெர்மனி , ஜப்பான் உட் 

17 நாடுகள் கூடுதலான பங்கு மூலதனம் செலுத்தின . சில 
உறுப்பு நாடுகளின் வேண்டுகோளுக்கிணங்க அவ்வப்போது பங்கு 
மூலதனம் அதிகரிக்கப்பட்டது . புதிய உறுப்பு நாடுகள் செலுத்திய 
மூலதனம் காரணமாகவும் ஒப்பிய மூலதனம் அதிகரித்தது . 1965 
ஆம் ஆண்டு ஜூலைத் திங்கள் இறுதியில் அங்கீகரித்த மூலதனம் 
மீண்டும் 22 பில்லியன் டாலர்களாக அதிகரிக்கப்பட்டு உறுப்பு 
நாடுகள் செலுத்திய பங்கு மூலதனம் 21,684 மில்லியன் டாலர் 
களாக உயர்ந்தது . அப்போது மொத்த உறுப்பு நாடுகளின் 
தொகை 103 ஆக இருந்தது . இந்த நாடுகள் பண நிதியின் உறுப்பு 
நாடுகளாகவும் விளங்கின . 1966 ஆம் ஆண்டு ஜுன் இறுதியில் 
அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் 24 பில்லியன் டாலர்களாக அதிக 
ரிக்கப்பட்டன . ஒப்பிய மூலதனம் 22,426 மில்லியன் டாலர்களாக 
உயர்ந்தது . 1969 ஆம் ஆண்டு ஜுன் 30 ஆம் நாள் இது மீண்டும் 
230364 மில்லியன் டாலர்களாக உயர்ந்துள்ளது . 

மொத்த 
உறுப்பு நாடுகளின் தொகை 110 ஆகும் . 1970 ஆம் ஆண்டு ஜுன் 
திங்களில் ஒப்பிய மூலதனம் 23,159 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , 
உறுப்பு நாடுகள் 

நாடுகள் தொகை 113 ஆகவும் அதிகரித்தது . இதில் 
அமெரிக்காவின் பங்கு மூலதனம் 6350 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , 
இங்கிலாந்தின் பங்கு மூலதனம் 2600 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , 
ஜெர்மனியின் மூலதனம் 1280 

மில்லியன் டாலர்களாகவம் , 
பிரான்சின் மூலதனம் 1050 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , இந்தி 
யாவின் மூலதனம் 800 மில்லியன் டாலர்களாகவும் உள்ளன . 
பங்கு மூலதனம் செலுத்தத் தயாராக இருக்கும் எந்த நாடும் 
வங்கியின் உறுப்பினராகலாம் . உறுப்பு நாடுகள் விலகுவதற்கும் 
வங்கிச் சாசனம் ஆறாவது விதி ( Article VI ) அனுமதிக்கிறது . 
வங்கியின் விதிமுறைகளைப் பின்பற்றாத நாடு வங்கியால் விலக்கப் 
படும் . 


நிர்வாகம் 

பன்னாட்டு வங்கியைப் பண நிதிபோலவே ஆளுநர் குழு ( Board 
of Governors ) நிர்வகிக்கின்றது . ஒவ்வோர் உறுப்பு நாடும் ஒவ் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வோர் ஆளுநரையும் ஒரு மாற்று ஆளுநரையும் நியமிக்கின்றது . 
ஆளுநர் பெரும்பாலும் அந்த நாட்டின் நிதியமைச்சராகவும் 
மாற்று ஆளுநர் மையவங்கியின் ஆளுநராகவும் இருப்பர் . இவர்கள் 
ஐந்தாண்டுகளுக்கு நியமிக்கப்படுவர் . இந்த ஆளுநர் குழு ஓராண் 
டுக்கு ஒருமுறை கூடும் . ஒவ்வொரு நாட்டின் பங்கு மூலதனத்திற்கு 
ஏற்ப இவர்களுக்கு வாக்குரிமை உண்டு . வங்கியின் அன்றாட அலு 
வல்களைக் கவனிப்பதற்கு 20 பேர் கொண்ட இயக்குநர் செயற்குழு 
( Board of Executive Directors) உள்ளது . இதில் ஐந்துபேர் மிக 
அதிகப் பங்கு மூலதனம் செலுத்தும் ஐந்து நாடுகளான அமெரிக்கா , 
இங்கிலாந்து , ஜெர்மனி, பிரான்சு , இந்தியா ஆகியவற்றால் நிய 
மிக்கப்படுவார்கள் . எஞ்சிய பதினைந்து பேரும் மற்ற நாடுகளால் 
தேர்ந்தெடுக்கப்படுவர் . குறிப்பிட்ட சில அதிகாரங்களான புதிய 
உறுப்பினர்களைச் சேர்த்தல் , வங்கியின் மூலதனத்தை அதிகரித்தல் , 
உறுப்பினரை விலக்குதல் , மற்றப் பன்னாட்டு நிறுவனங்களோடு 
ஒப்பந்தம் செய்துகொள்ளுதல் , வங்கியின் வருமானத்தைப் பகிர்ந் 
தளித்தல் போன்றவை தவிர எஞ்சிய அதிகாரங்கள் அனைத்தும் 
ஆளுநர் குழுவால் இயக்குநர் செயற்குழுவிற்கு வழங்கப்பட் 
டுள்ளன . இயக்குநர் செயற்குழு வங்கியின் நடவடிக்கைகளுக்குப் 
பொறுப்பேற்றுக்கொண்டுள்ளதால் மாதம் ஒருமுறை கூடுகின்றது . 
இயக்குநர் செயற்குழுவால் தேர்ந்தெடுக்கப்படும் தலைவரே ஆளுநர் 
குழுவின் தலைவராகவும் விளங்குவார் . அவரே வங்கியின் தலைவராக 
விளங்கி மற்ற வங்கி அலுவலர்களுக்கு முதல்வராகச் செயலாற் 
றுவார் . அவருக்குத் துணைபுரிய பல இலாகாக்கள் உள்ளன . ஒவ் 
வோர் இலாகாவிற்கும் ஒரு தலைவர் உண்டு . வங்கித் தலைவர் 
இயக்குநர் குழுவின் உதவியோடு வங்கியின் அன்றாட நடவடிக்கை 
களைக் கவனிப்பார் . 


கடன் நிதி 


பன்னாட்டு வங்கி கடனளிப்பதோடு கடன் வாங்கும் பணியை 
யும் செய்கின்றது . உறுப்பு நாடுகள் செலுத்தியுள்ள பங்கு மூல 
தனத்தைக் கொண்டே எல்லா நாடுகளின் கடன் தேவையைப் 
பூர்த்தி செய்ய முடியாது . உறுப்பு நாடுகளில் முதலீடு செய்யப்படும் 
தொகையில் பெரும்பகுதி இப்படிக் கடன் வாங்கி முதலீடு செய்யப் 
படுகின்றது . வங்கி தனது கடன் பத்திரங்களை உலக மூலதன அங் 
காடிகளில் விற்று அதன் மூலம் நிதி திரட்டுகிறது . இந்தப் பத்திரங் 
களில் பெரும்பகுதி அமெரிக்காவில் விற்கப்பட்டுள்ளன . வங்கி 
தனது நிதியை மூன்று வழிகளில் பெறுகின்றது . ( 1 ) உறுப்பு 
நாடுகள் பங்கு மூலதனத்தின் பகுதியாக 2 % தங்கம் அல்லது 
டாலராகவும் 18 % உள் நாட்டுச் செலாவணியாகவும் செலுத்தி 
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யுள்ளன . எஞ்சியதை வங்கி வேண்டும் போது கேட்டுப் பெற்றுக் 
கொள்ளலாம் . இந்தச் செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் 

கடனாக 
வழங்கப் பயன்படுகின்றது . ( 2 ) வங்கி பன்னாட்டு மூலதன அங் 
காடிகளில் கடன் வாங்கும் நிதியையும் உறுப்பு நாடுகளுக்குக் 
கடனாக வழங்குகிறது . வங்கியிடமுள்ள நிதியில் பெரும்பகுதி 
இந்த முறையில் பெறப்படுகின்றது . ( 3 ) பன்னாட்டு வங்கி தான் 
அடைகின்ற இலாபத்தையும் கடனாகக் கொடுக்கின்றது . வங்கி 
ஆரம்பிக்கப்பட்ட திலிருந்து கடன் தேவை அதிகரித்த 
போதெல்லாம் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் அதிகரிக்கப்பட்டு 
அதனால் உறுப்பு நாடுகளின் பங்கு மூலதனமும் அதிகரிக்கப் 
பட்டதை முன்னரே விளக்கியுள்ளோம் . 


கடன் வகைகள் 


உலக வங்கி மூன்று வகைகளில் உறுப்புநாடுகளுக்குக் கட 
னளிக்க முன்வருகின்றது . 


( 1 ) தனியார் வழக்கமான முதலீட்டு வழிகளில் வழங்கும் 
கடனுக்கு உறுதிமொழியளித்தல் . ஆனால் , வங்கி எந்த நாட்டு 
அங்காடியில் நிதி திரட்டப்படுகிறதோ அந்த நாட்டின் ஒப்புதலும் 
எந்தச் செலாவணியில் கடன் வழங்கப்படுகிறதோ அந்த நாட்டின் 
ஒப்புதலும் பெறவேண்டும் . எடுத்துக்காட்டாக , அமெரிக்க முதலீட் 
டாளர்கள் அமெரிக்க மூலதன அங்காடியில் நிதி திரட்டி அதை 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டாக மாற்றி இந்தியாவுக்குக் கொடுப்பதாகக் 
கொண்டால் , வங்கி இந்தக் கடனுக்கு உறுதியளிப்பதற்கு 
அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து ஆகிய நாடுகளின் ஒப்புதலைப் பெற 
வேண்டும் . கடன் வாங்கும் நாடு அதை எந்த நாடுகளில் வேண்டு 
மானாலும் பயன்படுத்திக் கொள்ளலாம் . 


( 2 ) வங்கி உறுப்பு நாடுகளிலிருந்து பெறும் பங்கு மூல 
தனத்தில் 20 % வரை நேரடியாகக் கடனாகக் கொடுக்கலாம் . 
உறுப்புநாடுகள் தங்கமாகச் செலுத்தும் 2 % பங்கு மூலதனத்தை 
வங்கி எந்த நோக்கத்திற்கும் பயன்படுத்தலாம் . ஆனால் , 18 % 
உறுப்பு நாடுகளின் செலாவணிகளாகப் பெறும் பங்கு மூலதனத்தை 
அந்த நாட்டின் அனுமதி பெற்றுத்தான் வழங்க முடியும் . 
அதோடு கடனைத் திருப்பிச் செலுத்துவதும் அந்த செலாவணி 
யிலேயே செலுத்தவேண்டும் . கடன்வாங்கும் நாடுகள் மதிப் 
பிழந்த செலாவணியில் திருப்பிச் செலுத்துவதைத் தவிர்க்க 
வாங்கிய கடனின் பொன் மதிப்பிற்குச் 

சமமாகக் 

கடனைத் 
திருப்பித்தர வேண்டுமென்பது ஒரு நிபந்தனையாகும் . 
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( 3 ) வங்கி கடனாக வாங்கும் நிதியிலிருந்து கொடுக்கப்படும் 
நேர்முகக் கடன்கள் இந்த நிதி எந்த நாட்டின் அங்காடி 
யிலிருந்து நிதி திரட்டப்படுகின்றதோ அந்த நாட்டின் ஒப்புதல் 
பெற்றே கடனாகப் பெறப்படும் . அதோடு ஒரு நாட்டில் அந்த 
நாட்டுச் செலாவணியல்லாது வேறு செலாவணியில் நிதி திரட் 
டப்படுமானால் அந்தச் செலாவணியைக் கொண்டுள்ள நாட்டின் 
ஒப்புதலும் இன்றியமையாததாகும் . ஒப்புதல் பெற்றபிறகு 
நிதியை எந்தச் செலாவணியாக வேண்டுமானாலும் மாற்றிக் 
கொள்ளலாம் . வங்கியினுடைய எல்லா நடவடிக்கைகளும் கடன் 
வழங்குதல் , கடன் உறுதியளித்தல் அனைத்தும் சேர்ந்து அதன் 
முழு ஒப்பிய மூலதனம் , இருப்புகள் , உபரி முதலியவைகளை 
விட அதிகமாக இருக்கக் கூடாது ( One hundred percent of the 
unimpaired subscribed capital , reserves and surplus of the bank ). 
இதனால் வங்கியின் கடன் தீர்க்குமாற்றல் நிலைநிறுத்தப்படுகிறது . 


கடன் நிபந்தனைகள் 

பன்னாட்டு வங்கி வழங்கும் உறுதிமொழிகளும் கடன்களும் 
சில நிபந்தனைகட்கு உட்பட்டவை . அவை ஒப்பந்தவிதி மூன்றில் 
நான்காவது பிரிவாகும் . 


1. எந்த உறுப்புநாட்டில் செயல் திட்டம் ( Project ) உள்ளதோ 
அந்த நாடு கடன் வாங்க முன்வராதபோது அந்த உறுப்புநாடோ 
அல்லது மையவங்கியோ அல்லது வங்கி ஏற்றுக்கொள்ளும் வேறு 
இணையான நிறுவனங்களோ அசல் , வட்டி மற்றக் கட்டணங்கள் 
முதலியவற்றைத் திருப்பித்தர முழு உத்திரவாதமும் அளித்தால் 
தான் வங்கி கடன் தர முன் வரும் . 


2. நிலவும் அங்காடிச் சூழ்நிலையில் கடன் வாங்குவோர் 
நியாயமான நிபந்தனைகள் பேரில் வேறு எங்கும் கடன் வாங்க 
முடியாது என்று வங்கி கருதும்போதுதான் கடன் கொடுக்கும் . 


3. ஒப்பந்தவிதி ஐந்தில் உள்ள ஏழாவது பிரிவின்படி 
( Article V Section 7 ) தகுதிவாய்ந்த குழு செயல் திட்டத்தின் 
நன்மைகளை ஆராய்ந்து வெளியிட்ட அறிக்கையில் பரிந்துரை 
செய்யப்பட்டிருந்தால் தான் வங்கி கடன் வழங்கும் 


4. வங்கியின் கருத்துப்படி வட்டி வீதம் , மற்றக் கட்டணங்கள் 
முதலியவை நியாயமானதாகவும் , இந்த வட்டி , கட்டணம் , 
அசலைத் திருப்பித்தருதல் முதலியவை செயல் திட்டத்திற்கு ஏற்ற 
தாகவும் இருக்கவேண்டும் . 


பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 
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5. கடன் கொடுக்கும்போதோ உறுதிமொழியளிக்கும் 
போதோ கடன் வாங்கியவரின் எதிர்கால வாய்ப்புக் குறித்து 
உரிய கவனம் செலுத்தப்படும் . கடன் வாங்குபவர் உறுப்பின 
ரல்லாதபோது , உறுதியளிப்போர் கடனைத்திருப்பித் தரும் நிலை 
யில் உள்ளனரா என்பது கவனிக்கப்படும் . வங்கி செயல் திட்ட 
முள்ள உறுப்பு நாடு , மற்ற உறுப்பு நாடுகள் ஆகியோரின் நலன் 
களுக்கு ஏற்ற வகையில் செயல்படும் . 


6. மற்ற முதலீட்டாளர்கள் வழங்கும் கடனுக்கு 

உறுதி 
மொழி அளிக்கும்போது வங்கி அதனால் 

அதனால் ஏற்படும் ஆபத்து 
களுக்குப் போதிய ஈடுபெற்றுக்கொள்ளும் . 


7. வங்கி வழங்கும் கடனோ அல்லது உறுதிமொழி அளிக் 
கும் கடனோ சில தனிச் சூழ்நிலைகளைத்தவிரக் குறிப்பிட்ட சீர 
மைப்பு அல்லது முன்னேற்றச் செயல் திட்டத்திற்காக மட்டுமே 
பயன்படுத்தப்பட வேண்டும் . 


உலக வங்கியிடம் வாங்கும் கடனைச் சீரமைப்பிற்கோ அல்லது 
முன்னேற்றத்திற்கோ பயன்படுத்தும்போது அதை ஒரு குறிப் 
பிட்ட நாட்டில் தான் செலவிட வேண்டுமென்று நிபந்தனைகளை 
விதிப்பதில்லை . கடன்வாங்கிய நிதியைத் திட்டத்தை நிறைவேற்று 
வதற்காக எந்த நாட்டிலிருந்தும் எந்த வகையான இறக்கு 
மதிக்கும் பயன்படுத்தலாம் . 


கடனளிக்கும் முறை 

பன்னாட்டு வங்கி உறுப்புநாடுகளுக்குக் கடன் வழங்குவதில் 
சில முறைகளைப் பின்பற்றுகிறது . முதலாவது , கடன் வாங்க 
விரும்பும் நாட்டோடு பேசி , அந்த நாட்டின் கடனைத் திருப்பிச் 
செலுத்தும் சக்தியை அறிந்துகொள்ள முயலும் . இதற்காகச் 
சிலபோது அந்த 

து அந்த நாட்டின் வேளாண்மை , தொழில் , சுரங்க 
வளங்கள் குறித்தும் , போக்குவரத்து , செய்தித்தொடர்பு , ஏற்று 
மதி இறக்குமதி வாணிகம் , செலாவணிமுறை , அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்புநிலை முதலியன குறித்தும் அறிந்து வருவதற் 
கும் ஓர் ஆராய்ச்சிக்குழுவை அனுப்பும் . கடன் வாங்கும் நாடு 
ஏற்கனவே கடன் பெற்றிருந்தால் , அந்த நாட்டின் சமீபகாலப் 
பொருளாதார முன்னேற்றம் குறித்து வங்கி அறிந்து கொண்டு 
கடன் வழங்கும் . இரண்டாவதாக , அந்த நாட்டின் பொதுப் 
பொருளாதார நிலை குறித்துத் தெரிந்து கொண்டபின் குறிப்பிட்ட 
செயல்திட்டம் குறித்து ஆராய்ச்சி நடைபெறும் . அந்தத் திட் 
டத்தின் நிதி , நிர்வாகம் , தொழில் நுட்ப வசதிகள் குறித்து 
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அறிந்து அது எல்லா வகையிலும் சிறந்த திட்டம் என்று உறுதிப் 
படுத்தியபிறகு தான் கடன் தரும் . மூன்றாவது , மேற்கூறியவைகள் 
எல்லாம் திருப்தியாக இருந்தால் கடன் வழங்குவது குறித்து 
உடன்படிக்கை ஏற்படும் . இதில் வங்கி செய்யவேண்டிய மொத்த 
முதலீடு , வட்டிவீதம் , கடன் வழங்கும் காலம் முதலியவை தீர் 
மானிக்கப்படும் . வங்கி செயல்திட்டத்திற்கு வேண்டிய அந்நியச் 
செலாவணித் தேவைகளைச் சரிகட்ட கடன் கொடுக்கும் . இறுதி 

வங்கிகொடுத்த கடனை நிர்வகிப்பதற்காகப் பிரதிநிதி 
களை அனுப்பிக் கடன் ஒப்பந்தப்படி நிதி பயன்படுத்தப்படுகின் 
றனவா என்பதையும் அடிக்கடி பார்த்துக்கொள்ளும் . அந்தத் 
திட்டம் முடிகின்றவரை அதோடு தொடர்பு வைத்துக்கொள்ளும் . 


யாக 


வங்கி தான் வழங்கும் கடன்களுக்கு நியாயமான வட்டி 
வீதமே வசூலிக்கின்றது . வங்கி தான் வாங்கும் கடனுக்கு 
என்ன வட்டி கொடுக்கின்றதோ அதைவிட ஒரு சதவீதம் அதிக 
மாகவே தான் கொடுக்கும் கடன்களுக்கு வட்டி வசூலிக்கின்றது . 
பெரும்பாலும் வங்கியின் வட்டி வீதம் 4 இலிலிருந்து 6 சத 
வீதத்திற்குள் இருக்கும் . 


வங்கியின் பணிகள் 


வங்கி எப்போதும் நீண்டகாலக் கடன் கொடுக்கின்றது . 
கடனின் காலம் அது எதற்காக வழங்கப்படுகிறதோ அதைப் 
பொறுத்தும் , கடன்வாங்கும் நாட்டின் நிலையைப் பொறுத்தும் 
மாறும் . வங்கி சராசரியாக 20 ஆண்டுக்காலத்திற்குக் கடன் 
கொடுக்கிறது . சில திட்டங்களுக்கு அதைவிட அதிகக் காலம் 
பிடிக்குமென்றால் அதற்குமேலும் சில சூழ்நிலைகளில் கடன் வழங்க 
முன்வருகின்றது . 1947 ஆம் ஆண்டு மே 9 ஆம் நாள் 250 மில் 
லியன் டாலர்கள் முதல் கடனாகப் பிரான்சு நாட்டிற்கு வழங்கியது . 
இந்தக் கடன் சீரமைப்புக்காகக் கொடுக்கப்பட்டது . வங்கி 
ஆரம்பிக்கப்பட்டவுடன் அது உடனடியாகச் செய்ய வேண்டிய 
பணியாகச் சீரமைப்பு விளங்கியது . ஆதலின் வங்கி ஆரம்ப 
காலத்தில் வழங்கிய பெரும்பாலான கடன்கள் ஐரோப்பாவில் 
உலகப்போரில் 

பாதிக்கப்பட்ட நாடுகளுக்குச் சீரமைப்புக்காக 
வழங்கப்பட்டது . அது முடிந்தபின் வங்கி வழங்கிய கடன்கள் 
வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளுக்கு வழங்கப்பட்டன . 
தற்போது வங்கி உறுப்பு நாடுகளின் பொருளாதார வளர்ச்சிக்கே 
அதிக அளவு கடன்கள் வழங்குகின்றன . வங்கி பொருளாதார 
முன்னேற்றத்திற்காக வழங்கிய கடனில் சுமார் மூன்றிலொரு 
பங்கு மின்சக்தி உற்பத்திக்கும் , அதை வேறிடங்களுக்குக்கொண்டு 
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செல்வதற்கும் பயன்பட்டது . போக்குவரத்திற்கும் குறிப்பாக 
இரயில்வேக்கள் , சாலை போக்குவரத்து , விமானப் போக்குவரத்து , 
கப்பல் போக்குவரத்து , துறைமுகங்கள் போன்றவைகளுக்கும் 
மூன்றிலொரு பங்கு கடன் வழங்கியது . எஞ்சிய கடன்கள் 
வேளாண்மை , குறிப்பாக நீர்ப்பாசன வசதி , தொழில் எஃகு 
உற்பத்தி , பொது முன்னேற்றங்களான செய்தித் தொடர்பு , 
கல்வி , குடிநீர் வசதி போன்றவைகளுக்கு வழங்கப்பட்டன . 


கடந்த சில ஆண்டுகளாகப் பன்னாட்டு வங்கி அளித்த கடன் 
கள் எந்த அளவு அதிகரித்துள்ளன என்பதைப் பார்ப்போம் . 
பன்னாட்டு வங்கி 1964 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் வரையில் 73 நாடு 
களுக்கு 7754 மில்லியன் டாலர்கள் வரை கடனாக வழங்கியது . 
1966 ஆம் ஆண்டு . 

ஆண்டு . ஜூன் வரையில் 79 நாடுகளுக்கு 9584 
மில்லியன் டாலர்கள் வரை கடனாகத் தந்துள்ளது . 1969 ஆம் 
ஆண்டு , ஜூன் வரையில் 85 நாடுகளுக்கு 636 கடன்களாக 
12,622 மில்லியன் டாலர்களைக் கடனாகக் கொடுத்துள்ளது . 1970 
ஆம் ஆண்டு , ஜூன் வரை உலக வங்கி அளித்த கடன் அளவு 
14,000 மில்லியன் டாலருக்குமேல் எனலாம் . 1971 ஆம் ஆண்டு . 
ஜூனில் இது 16,069 மில்லியன் டாலர்களாகளாகவும் , 1972 ஆம் 
ஆண்டு , ஜூன் திங்கள் வரை இது 18,151 மில்லியன் டாலர் 
களாகவும் அதிகரித்துள்ளது . 1966 ஆம் ஆண்டு , வழங்கிய 
கடனைப்போல ஏறக்குறைய இரு மடங்கு 1972 ஆம் ஆண்டு , 
வழங்கப்பட்டுள்ளது என்பதை இதிலிருந்து அறிகிறோம் . 


சில ஆண்டுகளாக வங்கியின் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் 
அதிகரிக்கப்பட்டதைத் தொடர்ந்து ஒப்பிய மூலதனமும் அதி 
கரித்ததால் வங்கி வழங்கிய கடனின் அளவு கணிசமாக அதிகரித் 
திருப்பதைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


ளது . 


தனி ஆண்டைக் கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு பார்த்தால் 
பன்னாட்டு வங்கி 1970 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் முடிய 39 நாடுகளுக்கு 
69 கடன்களாக 1580 மில்லியன் டாலர்கள் வழங்கியுள்ள 
1970 ஆம் ஆண்டு வழங்கப்பட்ட கடன் 1580.35 மில்லியன் 
டாலர்கள் என்னென்ன நோக்கங்களுக்காக வழங்கப்பட்டன 
என்பது பின்வருமாறு கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . 1 


1 Source - World Bank , Angual Report , 1970. 
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தொகை , மில்லியன் டாலரில் 


516.25 


502.10 


போக்குவரத்து 
மின்சக்தி 
தொழில் 
வேளாண்மை 


234.50 


186-80 


செய்தித் தொடர்பு 


67.90 


கல்வி 


52.30 


18.50 


குடிநீர் வசதி 
குடும்பக் கட்டுப்பாடு 


2.00 


மொத்தம் 


1580. 35 


மேலே உள்ள அட்டவணையிலிருந்து வங்கி போக்குவரத்து , 
மின்சக்தி , செய்தித் தொடர்பு போன்ற துறைகளுக்கு வழங்கப் 
பட்ட கடன் மொத்தக் கடனில் சுமார் 69 % என்பதைத் தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . இத்தகைய துறைகளில் செய்யப்படும் முதலீடு 
களில் உடனடியாக வருமானம் வராதாதலின் தனியார் அதிகம் 
செய்ய விரும்புவதில்லை . இந்தக் குறையை நிவர்த்திக்க வங்கி 
முன் வந்திருப்பது குறிப்பிடத்தக்கதாகும் . மேலும் பொரு 
ளாதார வளர்ச்சிக்குத் தேவையான பின்னமைப்புகளாக இந்தத் 
துறைகள் விளங்குகின்றன . அடுத்து வேளாண்மைக்கும் தொழி 
லுக்கும் வழங்கியிருக்கும் கடன் மொத்தக் கடனில் சுமார் 27 % 
மாக இருப்பது , பொருளாதார வளர்ச்சி பெறாத நாடுகளின் இந்த 
இரு இன்றியமையாத துறைகளும் வளர்ச்சியடையப் பெரிதும் 
உதவும் . எஞ்சியுள்ள 4 % கடன் கல்வி , குடிநீர் வசதி , குடும்பக் 
கட்டுப்பாடு போன்ற துறைகளுக்கு வழங்கியிருப்பது வங்கி பொரு 
ளாதார முன்னேற்றத்தோடு , சமூக மேம்பாட்டையும் கருத்திற் 
கொண்டுள்ளது என்பது தெளிவாகின்றது . கடந்த இரண்டாண்டு 
களில் வங்கிக் கடன் இன்னும் அதிகரித்துள்ளது . 1971 ஆம் 
ஆண்டு , ஜூன் முடிய 42 நாடுகளுக்கு 78 கடன்கள் 1921 மில்லி 
யன் டாலர்களாகவும் , 1972 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் முடிய 40 நாடு 
களுக்கு 72 கடன்களாக 1966 மில்லியன் டாலர்களாகவும் வழங் 
கியுள்ளது . 


1973 ஆம் ஆண்டு , உலக வங்கி ஆண்டறிக்கையின்படி ( World 
Bank Annual Report , 1973 ) உலக வங்கியும் அதன் துணை நிறுவ 
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னங்களும் 1972-73இல் வழங்கிய மொத்தக் கடன் ( 1973 ஜூன் 
முடிய ) 3,555 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 1971-72 ஆம் ஆண்டு , 
வழங்கப்பட்ட மொத்தக் கடன் முதன் முதல் 3000 மில்லியன் 
டாலரைத் தாண்டியது . 1968 ஆம் ஆண்டு . உலக வங்கியின் 
தலைவரான திரு . இராபர்ட் மேக்னமாரா ( Mr. Robert Makna 
mara ) 1969 இலிருந்து 1973 க்குள் உலக வங்கியும் அதன் துணை 
நிறுவனங்களும் கொடுக்கும் கடனை இருமடங்காக அதிகரிக்க 
வேண்டும் என்று இலக்கு வைத்தது நிறைவேறும் தருவாயில் 
ஏனென்றால் 1964-68 

அதாவது முந்திய 
ஐந்தாண்டுகளில் வழங்கப்பட்ட கடன்கள் 5632 மில்லியன் 
டாலர்களாகும் . ஆனால் , 1969-72 வரை கடந்த நாலாண்டு 

உலக வங்கியும் மற்ற நிறுவனங்களும் வழங்கிய கடன் 
9441 மில்லியன் டாலர்களாக அதிகரித்துள்ளது . இதில் குறிப் 
பிடத்தக்கது உறுப்பு நாடுகளில் பொருளாதார முன்னேற்றத் 
திற்கு வழங்கப்படும் கடனின் அளவு அதிகரித்துள்ளதாகும் . 


உள்ளது . 


வரை 


களாக 


உலக 


பின் தங்கிய நாடுகளுக்குக் கடன் உதவி செய்ய உலக வங்கி 
ஒரு புது முறையையும் பின்பற்றுகிறது . வங்கிகளும் மற்ற நிறுவ 
னங்களும் சில புதிய நிறுவனங்களைத் தோற்றுவித்துள்ளன . 
வங்கி இந்த நிறுவனங்களுக்குக் கடன் வழங்கி அதன் மூலம் அந்த 
நாட்டிலுள்ள சிறிய திட்டங்களுக்கு உதவுகின்றது . இதனால் 
இந்தத் திட்டங்களை எல்லாம் உலக வங்கி ஆராய்ந்து மதிப்பீடு 
செய்யவேண்டிய தேவையில்லை . அதைப் புதிய நிறுவனங்கள் 
செய்யும் . இந்தியாவிலுள்ள தொழில் நிதிக்கடன் கழகம் (Indus 
trial Credit and Finance Corporation ) இந்த வகையில் அமைக்கப் 
பட்ட நிறுவனமாகும் . 


கின்றன . 


உறுப்பு நாடுகளுக்குப் பெருமளவு கடனுதவி செய்வதோடு 
வங்கி தொழில் நுட்ப உதவியும் செய்து வருகின்றது . வளர்ச்சி 
பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் நாட்டு வளங்களைக் கணக் 
கிட்டு , நீண்டகால முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்குப் பரிந்துரை 
செய்யும் பணிகளை மதிப்பீட்டுக் குழுக்கள் ( Survey Missions ) செய் 

வங்கி முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்கு ஆலோசனை கூற 
உறுப்பு நாடுகளுக்கு அலுவலர்களையும் அனுப்பி , தேவைப்பட் 
டால் அரசோடு பணியாற்றவும் செய்கின்றது . 1955 ஆம் ஆண்டு 
முதல் பொருளாதார முன்னேற்ற நிலையம் ( Economic Develop 
ment Institute) அமைத்து , வளர்ச்சி பெறும் பொருளாதார நாடு 
களின் அலுவலர்களுக்கு முன்னேற்ற நுட்பங்கள் குறித்துப் பயிற்சி 
யளிக்கிறது . 1969 ஆம் 

1969 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் வரை பல நாடுகளி 
லிருந்தும் ஆயிரத்திற்கும் மேற்பட்ட அலுவலர்கள் இதில் பங்கு 
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நாடுகளில் 


பெற்றுப் பயனடைந்துள்ளார்கள் . 1966 ஆம் ஆண்டு , முதலீடு 
சம்பந்தமாக ஒப்பந்தம் செய்துகொள்ளும் நாடுகளுக்கும் , அந்நிய 
முதலீட்டார்களுக்கும் ஏற்படும் தகராறுகளைத் தீர்க்க முதலீட்டுத் 
தகராறுகளைத் தீர்க்கும் பன்னாட்டு மையம் ( International Centre 
for Settlement of Investment Disputes) 40 LDÁSUULO 25 
செயல்பட்டு வருகின்றது . இதோடு பன்னாட்டுப் பொருளாதாரப் 
பிரச்சினைகளைத் தீர்க்கும் பணிகளையும் வங்கி சீரிய முறையில் 
ஆற்றி வருகின்றது . சூயஸ் கால்வாய் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டது குறித்து இங்கிலாந்திற்கும் எகிப்திற்கும் ஏற்பட்ட 
தகராறையும் , இந்தியாவிற்கும் பாகிஸ்தானுக்கும் சிந்து நதித் 
தண்ணீர்ப் பங்கீடு குறித்து ஏற்பட்ட பெரிய தகராறையும் வங்கி 
தீர்த்துவைத்தது வரலாற்று முக்கியத்துவம் வாய்ந்ததாகும் . 
சமீபகாலத்தில் வங்கியின் பணிகள் மேலும் விரிவாக்கப்பட்டு . 
மக்கள் தொகை ஆய்வுப் பிரிவு ( Population Studies Division ) 
ஆரம்பிக்கப்பட்டு , உறுப்பு நாடுகளின் மக்கள் தொகையைக் 
கட்டுப்படுத்தத் தன்னாலியன்ற உதவிகளைச் செய்து வருகிறது . 
வளர்ச்சி பெறும் நாடுகளுக்குக் கிடைக்கும் அந்நியச் செலா 
வணியை அதிகரிப்பதற்காக அந்த 

சுற்றுலா 
முன்னேற்றம் ஏற்பட , வங்கி சுற்றுலாக் குழுக்களை அனுப்பியும் 
உதவுகின்றது . 

வங்கியினுடைய சாதனைகளையும் , வங்கி உறுப்பு நாடுகளுக்குக் 
கடனுதவி அளிப்பதில் அடைந்துள்ள முன்னேற்றத்தையும் , 
பொதுப் பொருளாதார முன்னேற்றம் , கடன் வளர்ச்சி , கடனைத் 
திருப்பித்தர வேண்டிய பொறுப்புகள் ஆகியவற்றின் பின்னணியில் 
ஆராய்தல் வேண்டும் . வங்கி செய்த உதவிகளால் 75 நாடுகளில் , 
பொருளாதார வளர்ச்சி பெற்றுக்கொண்டிருக்கும் உறுப்பு நாடு 
களில் 96 % மக்களின் மொத்த உற்பத்தி வருவாய் கடந்த பத்து 
ஆண்டுகளில் சராசரி ஆண்டொன்றுக்கு 5.5 % மேல் அதிகரித் 
துள்ளது . 

கடந்த நான்காண்டுகளில் ஏற்பட்ட அதிகரிப்பின் 
சராசரி விகிதம் இதைவிடச் சற்றுக் கூடுதலானது என்று புள்ளி 
விவரங்கள் அறிவிக்கின்றன . மொத்தமாக எடுத்துக்கொண்டு 
பார்க்கும்போது வங்கியின் சாதனைகள் போற்றற்குரியவை . 
வங்கியின் கடனுதவியால் சிறிய , வளர்ச்சி பெற்றுக்கொண் 
டிருக்கும் கிழக்காசியா , தெற்கு ஐரோப்பா , மேற்கு உலகப்பாதி 
( Western Hemisphere ) முதலிய நாடுகளில் குறிப்பிடத்தக்க முன் 
னேற்றம் ஏற்பட்டுள்ளது . ஆனால் , இத்தகைய புள்ளி விவரங்கள் 
வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் அடிப்படைப் பொரு 
ளாதாரச் சமூகப் பிரச்சினைகளின் தீவிரத்தை உள்ளபடி வெளிப் 
படுத்துவதில்லை எனலாம் . என்றாலும் இந்த நாடுகளில் பொரு 
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ளாதார வளங்கள் பயன்படுத்தப்பட்டுப் பொருளாதார வளர்ச் 
சியில் முன்னேற்றம்காண வங்கி செய்துள்ள உதவியை மறுக்க 
முடியாது . 1970 ஆம் ஆண்டு , வளர்ச்சி பெறும் 80 பொரு 
ளாதார நாடுகளின் வெளிநாட்டுக் கடன் சுமார் 11 சதவீதம் 
அதிகரித்துள்ளது . ஆனால் , அதே ஆண்டு இந்த நாடுகள் திருப்பிச் 
செலுத்தவேண்டிய கடன் தொகை 18 சதவீதம் அதிகரித் 
துள்ளது . கடன் தொல்லைகளால் பாதிக்கப்பட்டுள்ள இந்த 
நாடுகள் மற்ற நாடுகளோடு உடன்படிக்கை செய்து கொள்வதன் 
மூலம் தொல்லைகளிலிருந்து விடுபடுகின்றன , 


குறைபாடுகள் 

உலக நாடுகளில் பெரும்பான்மையான நாடுகளுக்கு இயன்ற 
அளவு கடன் உதவி செய்து அவைகளின் பொருளாதார முன்னேற் 
றத்திற்குப் பேருதவி செய்துவரும் பன்னாட்டு வங்கியின் செயல் 
முறையில் சில குறைகள் இருப்பதாகவும் சுட்டிக்காட்டப்படு 
கின்றன . வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் தேவை 
களுக்குப் போதிய நிதி வங்கியிடம் இல்லை என்று கூறப்படுகின்றது . 
இந்தக் கூற்று வங்கியின் ஆரம்ப காலத்திற்குப் பொருந்துவதாக 
இருக்கலாம் . ஆனால் , சமீபகாலத்தில் வங்கியின் நிதிவசதிகள் எந்த 
அளவு அதிகரித்துள்ளன என்பது ஏற்கனவே விரிவாக விளக்கப் 
பட்டுள்ளது . அதோடு வங்கி சில குறிப்பிட்ட செயல் திட்டங் 
களுக்கே கடனுதவி செய்யும் . மேலும் வங்கியின் நோக்கம் தனியார் 
அயல் நாட்டு முதலீட்டை அதிகரிப்பதே என்பது நினைவிற்கொள் 
ளத்தக்கது . வங்கி பின் தங்கிய நாடுகளுக்கு அதிகமாகக் கடனுதவி 
செய்யவில்லை என்பது மற்றொரு குறைபாடாகக் கூறப்படுகின்றது . 
வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்ட சில ஆண்டுகளில் உலகப் போரில் பாதிக் 
கப்பட்டிருந்த நாடுகளின் சீரமைப்புக்காகக் 

சீரமைப்புக்காகக் கடன் கொடுக்க 
வேண்டியிருந்தது . ஆனால் , இப்போது வங்கி வழங்கும் கடன்களில் 
பெரும்பான்மை வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளுக்கு 
என்பதை மறுக்கமுடியாது , மற்றொரு குறையாகக் கூறப்படுவது 
வங்கி எல்லா நாடுகளுக்கும் பொருளாதார அடிப்படையில் கடன் 
வழங்காமல் அமெரிக்கா , ஐரோப்பா கண்டத்திலுள்ள சில நாடு 
களுக்கு அதிக அளவு கடன் வழங்கப்பட்டது என்பதாகும் . இதனை 
மறுப்போர் கடந்த பதினான்கு அல்லது பதினைந்து ஆண்டுகளில் 
ஆசிய , ஆப்பிரிக்க நாடுகளுக்கு வழங்கப்படும் கடன் 75 சதவீத 
மாக உயர்ந்திருப்பதைக் குறிப்பிடுகின்றனர் . ஆனால் , இந்த நாடு 
களின் க்கள் தொகை , பரப்பு ஆகியவற்றோடு ஒப்பிட்டுப் 
பார்க்கும் போது வழங்கப்பட்ட கடனின் அளவு குறைவுதான் 
என்பது சிலரின் வாதமாகும் . உலக வங்கி கடன் வழங்குவதற்கு 
முன்னரே ஒரு நாட்டின் திருப்பிச் செலுத்தும் வல்லமையைக் கணக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கிடுவது 

சரியன்று என்பதும் குறையாகக் கூறப்படுகின்றது . 
ஏனென்றால் வங்கி வழங்கும் நிதியில் திட்டம் நிறைவேற்றப் 
பட்டால் கடன் செலுத்தும் ஆற்றல் அதிகரிக்குமாதலின் , அதற்குப் 
பின்னரே அதனைக் கணக்கிடுவது சரி என்று குறிப்பிடப்படுகின்றது . 
இறுதியாக , வங்கி வசூலிக்கும் வட்டிவீதம் அதிக மென்ற கருத்தும் 
நிலவுகின்றது . வங்கி ஆண்டுதோறும் அதிக இலாபம் பெறுவதால் , 
வட்டிவீதத்தைக் குறைத்து , வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடு 
களுக்கு உதவலாம் என்று கூறப்படுகின்றது . 


1 ... 


இந்தக் கூற்றுகளின் அடிப்படையில் பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு 
முன்னேற்ற வங்கி ஆற்றிவரும் பணிகளைக் குறைத்து மதிப்பிட்டு 
விடமுடியாது . தன்னிடமுள்ள நிதிகளைக்கொண்டும் தான் கடன் 
கப்பெறும் நிதிகளைக்கொண்டும் எண்ணற்ற நாடுகளுக்கு நீண்ட 
காலக் கடனுதவி செய்து அந்த நாடுகளின் வேளாண்மை , தொழில் , 
போக்குவரத்து , செய்தித் தொடர்பு போன்றவைகள் வளர்ச்சி 
பெறப் பேருதவி செய்துள்ளது . இதனால் உலக நாடுகளின் பொரு 
ளாதார வளர்ச்சியின் வேகம் அதிகரித்துள்ளது . தனியார் அந்நிய 
முதலீட்டை ஊக்குவிப்பதில் பெரும் வெற்றி கண்டுள்ளது . நிதி 
யுதவி செய்வதோடல்லாமல் வங்கி சில பன்னாட்டுப் பொரு 
ளாதாரப் பிரச்சினைகளுக்குத் தீர்வுகண்டதும் குறிப்பிடத்தக்க 
சாதனையாகும் . 


இந்தியாவும் உலக வங்கியும் 

இந்தியா உலக வங்கியை அமைத்த உறுப்பு நாடுகளில் ஒன்று 
என்பது முன்னரே கூறப்பட்டுள்ளது . இந்தியாவின் தற்போதைய 
பங்கு மூலதனம் 800 மில்லியன் டாலர்களாயிருப்பதோடு இது 
உலக வங்கியின் உறுப்புநாடுகளில் ஐந்தாவது பெரிய நாடாதலின் , 
இயக்குநர் செயற்குழுவில் ( Board of Executive Directors ) இந்தியா 
நிரந்தர இடம் பெற்றுள்ளது . திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்தைக் 
கொண்டு விளங்கும் நமது நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற் 
றத்தில் ஆரம்பத்திலிருந்தே வங்கி ஆர்வம் காட்டி வருகின்றது . 
1951 ஆம் ஆண்டு , வங்கியின் குழு இந்தியாவிற்கு வந்து இந்தியா 
வுக்கு வங்கி என்ன உதவி செய்யமுடியும் என்று ஆராய்ந்தது . 1952 
ஆம் ஆண்டு , உலக வங்கியின் தலைவர் இந்தியாவிற்குவந்து சென்ற 
பின் , மற்ற அலுவலர்கள் வந்து வங்கி கடனுதவிசெய்யும் சில 
குறிப்பிட்ட செயல்திட்டங்களை ஆராய்ந்தனர் . நமது நாட்டில் 
முதல் ஐந்தாண்டுத்திட்டம் முடிந்து , இரண்டாவது திட்டம் ஆரம் 
பிக்கப்படும்போது முதல் திட்டத்தின்கீழ் இந்தியா அடைந்துள்ள 
முன்னேற்றத்தையும் இரண்டாவது திட்டத்தையும் ஆராய 
இந்திய அரசு வேண்டிக்கொண்டதன் பேரில் வங்கி ஒரு குழுவை 
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அனுப்பியது . 1961 ஆம் ஆண்டு மூன்றாவது ஐந்தாண்டுத்திட்டத் 
திற்கு மற்ற நட்பு நாடுகள் அளிக்கும் உதவி குறித்து அறிக்கை 
தயாரிக்கவும் , வங்கி உதவி செய்யும் சில செயல் திட்டங்களை ஆரா 
யவும் ஒரு குழு வந்தது . 1967 ஆம் ஆண்டு , இந்தியப் பொருளாதா 
ரத்தை மதிப்பீடுசெய்ய ஒரு குழு அனுப்பப்பட்டது . 1970 ஆம் 
ஆண்டு வந்த இரு குழுக்களில் முதல் குழு மத்திய பிரதேசத்தில் 
செய்யவேண்டிய நிலச்சீர்திருத்தம் குறித்தும் , இரண்டாவது குழு 
உத்திரப் பிரதேசத்தில் நிறைவேற்றப்படும் தீவிரக் குடும்பக் 
கட்டுப்பாட்டுத்திட்டம் குறித்தும் ஆராய்ந்தன . 


இனி , உலகவங்கி இந்தியாவிற்கு அளித்துவரும் கடனுதவியைக் 
கொண்டு பார்க்கும்போது , 1958 ஆம் ஆண்டிலிருந்து மிக அதிகக் 
கடனுதவி பெறும் நாடாக இந்தியா விளங்குகிறது . எண்ணிக்கை 
யில் மிக அதிகக் கடன்கள் பெற்ற நாடுகளிலும் இந்தியா முதலாவ 
தாகத் திகழ்கின்றது . 1972 ஆம் ஆண்டு ஜுன் 30 ஆம் நாள் முடிய 
உலக வங்கி வழங்கிய மொத்தக்கடன் 18,151 மில்லியன் டாலரில் 
இந்தியாவிற்கு வழங்கப்பட்டது 1,111 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
இது வங்கியின் மொத்தக் கடனில் 6.1 % ஆகும் . இந்தத் தொகை 
40 வங்கிக் கடன்களாக இந்தியாவிற்கு வழங்கப்பட்டது . பன் 
னாட்டு வங்கியோடு இணைந்து செயல்படும் பன்னாட்டு நிதிக்கழ 
கத்தின் ( International Finance Corporation ) உதவியையும் சேர்த் 
தால் மொத்தக் கடனளவு 1,148 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
இதில் பொதுத்துறைக்கு வழங்கப்பட்டது 630 மில்லியன் டாலர் 
களும் , தனியார் துறைக்கு வழங்கப்பட்டது 518 மில்லியன் டாலர் 
களுமாகும் . பொதுத் துறைக்கு வழங்கப்பட்டதில் 1949- முதல் 
1961 வரை இரயில்வேக்குக் கொடுக்கப்பட்ட கடன் 377-81 
மில்லியன் டாலர்களாகும் . மின் சக்திக்கு 1950 முதல் 1965 வரை 
அளிக்கப்பட்ட கடன் 139.92 மில்லியன் டாலர்களும் , தனியார் 
துறைக்கு வழங்கப்பட்ட கடனில் இந்திய இரும்பு எஃகுத் தொழில் 
நிறுவனத்திற்கு ( IISCO ) 1952 முதல் 1966 வரை கொடுக்கப் 
பட்டது மட்டும் 98.65 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 1956,57 
ஆகிய ஆண்டுகளில் டாடா இரும்பு எஃகுத் தொழில் நிறுவனத் 
திற்கு ( TISCO ) வங்கி 107.50 மில்லியன் டாலர்கள் கடன் வழங்கி 
யுள்ளது . இந்தியாவிலுள்ள சிறு மற்றும் நடுத்தரத் தொழில்களின் 
வளர்ச்சிக்காக ஆரம்பிக்கப்பட்ட இந்தியத் தொழில் கடன் முத 
லீட்டுக் கழகத்திற்கு (ICICI ) உலக வங்கி அது ஆரம்பிக்கப்பட்ட 
1955 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1971 ஆம் ஆண்டு வரை 206.15 
மில்லியன் டாலர்கள் 

கடன் 

வழங்கியுள்ளது . ஒவ்வொரு 
துறையாகப் பார்த்தால் பன்னாட்டு வங்கி 1972 ஆம் ஆண்டு ஜுன் 
திங்கள் வரை இந்தியாவிற்கு வழங்கிய கடன் 1,148 மில்லியன் 
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டாலர்களில் வேளாண்மைக்கு 20 மில்லியன் டாலர்களும் , 
தொழிலுக்கு 495 மில்லியன் டாலர்களும் , மின்சாரம் , நீர்ப்பாசன 
வசதி போன்றவைகளுக்கு 163 மில்லியன் டாலர்களும் , போக்கு 
வரத்திற்கு 442 மில்லியன் டாலர்களும் , செய்தித் தொடர்புக்கு 
28 மில்லியன் டாலர்களும் அளிக்கப்பட்டிருக்கிறது . 


நமது நாட்டின் பொதுத்துறை , தனியார்துறை முதலியவை 
களுக்குக் கடன் வழங்குவதோடு உலக வங்கி நமது ஐந்தாண்டுத் 
திட்டங்களை நிறைவேற்றவும் உதவுகின்றது . உலக வங்கியின் 
முயற்சியால் இந்தியாவின் முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்கு உதவும் 
| நாடுகளைக்கொண்ட ஓர் அமைப்பு உருவாக்கப்பட்டது . 
இந்திய உதவிச் சங்கம் ( Aid India Club ) என்ற பெயரால் வழங்கப் 
படுகின்றது . இதில் உலக வங்கி , அதன் துணை நிறுவனங்களைத் 
தவிர அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து , மேற்கு ஜெர்மனி , பிரான்சு , 
கனடா , ஜப்பான் , ஆஸ்திரியா , பெல்ஜியம் , இத்தாலி , நெதர் 
லாந்து ஆகிய பத்து நாடுகள் இடம் பெற்றுள்ளன . இந்த அமைப்பு 
அவ்வப்போது கூடி இந்தியாவிற்குத் தேவையான உதவி குறித்து 
விவாதிக்கின்றது . 

மூன்றாவது ஐந்தாண்டுத் திட்டத்தின்போது 
இந்தியாவிற்கு இந்த அமைப்பு மூலம் கிடைத்த நிதியுதவி 5,472 
மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
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உலக வங்கியோடு மற்றத் துணை நிறுவனங்களும் சேர்ந்து 
1972-73 ஆம் ஆண்டு வாங்கிய மொத்தக் கடனின் 3,555 மில்லி 
யன் டாலர்களில் மிக அதிகக் கடன் பெற்ற நாடு இந்தியாவாகும் . 
இந்தியா பெற்றகடனின் அளவு 564 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
இது இந்தியா இந்த நிறுவனங்களிடமிருந்து 1972 ஆம் ஆண்டு 472 
மில்லியன் டாலர்களும் , 1971 ஆம் ஆண்டு 243.4 மில்லியன் 
டாலர்களும் , 1970 ஆம் ஆண்டு 267 5 மில்லியன் டாலர்களும் , 
1969 ஆம் ஆண்டு 193.0 மில்லியன் டாலர்களும் கடனாகப் பெற்ற 
தோடு நோக்கும்போது அதிகமாகும் . அதோடு 1971 ஆம் ஆண்டு 
டிசம்பர்த் திங்களில் இந்தியாவிற்கும் பாகிஸ்தானுக்கும் போர் 
நடந்தபோது அமெரிக்க உதவி நிறுத்தப்பட்டதோடல்லாமல் , 

வங்கி கடன் கொடுப்பதைத் தடை செய்யும் முயற்சிகள் 
மேற்கொள்ளப்பட்டன . ஆனால் , உலக வங்கி இதற்கு இடம் 
கொடுக்காமல் இந்தியாவின் பிரச்சினைகளைச் சரியாகப் புரிந்து 
கொண்டு உதவ முன்வந்தது . இது ஒரு நடுநிலையான பன்னாட்டு 
நிறுவனம் 

ஐயமின்றி நிரூபித்துவிட்டதெனலாம் . 


உலக 


என்பதை 


1 Source - World Bank 1972 , Commerce , Sep. 22 , 1972 . 
2 Source - World Bank 1973 , Commerce , Sep. 22 , 1973 . 
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அமெரிக்க உதவி நிறுத்தப்பட்ட 6 மாத காலத்தில் ஏற்கனவே 
அதாவது 1971 ஆம் ஆண்டு ஜூலை முதல் டிசம்பர் வரை கடனாக 
வழங்கப்பட்ட 174 மில்லியன் டாலர்கள் போக , 298 மில்லியன் 
டாலர்கள் கூடுதலாகப் பன்னாட்டு வங்கியும் மற்றத் துணை 
நிறுவனங்களும் 

வழங்கியது நினைவிற்கொள்ளத்தக்க 
தாகும் . உலக வங்கி இந்தியாவிற்குச் செய்து வரும் உதவிகளையும் , 
வழங்கிவரும் கடன்களையும் பார்க்கும் போது , அதற்கு வளர்ச்சி 
பெறும் நாடுகளிலேயே மிகப்பெரிய பொருளாதார நாடான 
இந்தியாவின் பொருளாதார முன்னேற்றத்தின்மீதுள்ள ஆர்வம் 
புலனாகின்றது . பன்னாட்டு வங்கி காலமறிந்து வேண்டிய அளவு 
செய்த கடனுதவியால் நமது நாட்டின் பொருளாதார வளர்ச் 
சியின் வேகம் அதிகரித்துள்ளது என்பதை யாரும் மறுக்கமுடியாது . 
இந்தியாவிற்கும் உலக வங்கிக்குமுள்ள தொடர்பை 1971 ஆம் 
ஆண்டு 

இந்தியாவிற்கு வந்து சென்ற அதன் தலைவர் 
திரு . மேக்னமாரா ( McNamara ) இந்தியா பொருளாதாரத் 
துறையில் மகத்தான சாதனைகளைப் பெற்றுள்ளது . உங்களுடைய 
முன்னேற்ற முயற்சியில் நாங்கள் ( உலக வங்கி ) தொடர்பு 
கொள்வுதில் பெருமையடைகிறோம் 

கூறியதிலிருந்து 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . 1 


. 


என்று 


( 2 ) பன்னுட்டு நிதிக்கழகம் 

( International Finance Corporation ) 
பன்னாட்டு வங்கி சீரிய முறையில் செயல்பட்டாலும்கூட அது 
உறுப்பு நாடுகளின் அரசுக்கோ அல்லது அரசு உறுதியளிக்கும் 
நிறுவனங்களுக்கோ மட்டும் தான் கடன் கொடுக்க முடியும் .. 
இதனால் தனியார் நிறுவனங்கள் அதிகப்பயன் பெறவில்லை . 
அதோடு உலக வங்கி நீண்டகாலக் கடன் மட்டும் தான் கொடுக்க 
முடியுமே தவிரத் தனியார் நிறுவனங்களுக்குத் தேவைப்படும் 
பங்கு மூலதனத்தை அளிக்க முடியாது . ஆதலின் தனியார் துறை 
யிலுள்ள நிறுவனங்களுக்கு நிதியளிப்பதற்கென்று பன்னாட்டு 
வங்கியின் துணை நிறுவனமாக 1956 ஆம் ஆண்டு இது ஏற்படுத்தப் 
பட்டது . 

பன்னாட்டு வங்கியின் உறுப்பு நாடுகள் அனைத்தும் பன்னாட்டு 
நிதிக்கழகத்தில் உறுப்பினர்களாகலாம் . உலக வங்கியின் ஆளுநர் 
குழுவில் இருக்கும் அனைவரும் பன்னாட்டு நிதிக்கழகத்தின் ஆளுநர் 
குழுவில் இடம் பெறுவர் . இந்த ஆளுநர் குழு பொதுவாக ஓர் 
ஆண்டுக்கு ஒரு முறை கூடும் . பன்னாட்டு நிதிக்குழுவின் அலுவல் 


1 Mr. McNamara , President of World Bank ; Commerce , Sep. 23 , 1972 . 
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களை ஏற்று நடத்தும் பொறுப்பு இயக்குநர் குழுவிற்கு (Board 
of Directors ) உண்டு . உலக வங்கியின் இயக்குநர் செயற்குழுவில் 
உள்ள 20 பேரும் பன்னாட்டு நிதியின் இயக்குநர் குழுவில் இருப்பர் .. 
இந்தக் குழு அடிக்கடி கூடும் . ஆனால் , பன்னாட்டு நிதி தனிப்பட்ட 
நிறுவனமாகச் செயல்படும் . உலக வங்கியின் தலைவரே பன்னாட்டு 
நிதிக்கழகத்தின் தலைவராக இருப்பார் . ஆனால் , அதன் துணைத் 
தலைவரின் ( Executive Vice- President ) மேற்பார்வையில் தான் 
அன்றாட அலுவல்கள் நடைபெறும் . இதன் அலுவலர்கள் 
பல்வேறு நாட்டைச் சேர்ந்தவர்களாவர் . உலக வங்கியைப் 
போலவே இதற்கும் சில உரிமைகள் உண்டு . வங்கியைப் போலவே 
ஐக்கிய நாட்டுச் சபையின் தனி நிறுவனம் என்ற பெருமை 
இதற்கு உண்டு . 1970 ஆம் ஆண்டு ஜனவரித் திங்களில் இதன் 
உறுப்பினர்கள் தொகை 72 ஆக இருந்தது . 


நோக்கங்கள் 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகத்தின் நோக்கங்கள் ஒப்பந்த விதிகளின் 
முதலாவது ஒப்பந்த விதியாகக் ( Article I ; Articles of Agreement ) 
குறிப்பிடப்பட்டுள்ளது . பன்னாட்டு நிதிக்கழகத்தின் நோக்கம் , 
அதன் உறுப்பு நாடுகளில் , குறிப்பாக வளர்ச்சி பெறாத பொரு 
ளாதார நாடுகளிலுள்ள உற்பத்தி விளைவிக்கும் தனியார் நிறுவனங் 
களின் வளர்ச்சியை ஊக்குவிப்பதன் மூலம் பொருளாதார 
முன்னேற்றத்தை அதிகரிப்பது . இந்த நோக்கத்தை அடைவதற் 
காகப் பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் கீழ்க்காணும் நடவடிக்கைகளில் 
ஈடுபடும் . 


1. தனி முதலீட்டாளர்களோடு தொடர்பு கொண்டு 
முன்னேற்றத்திற்குக் காரணமாக இருக்கும் நிறுவனங்களுக்கு 
நியாயமான நிபந்தனைகளின் பேரில் கடன் கிடைக்காதபோது 
அரசின் உறுதி மொழியின்றியே நிதியுதவி செய்யும் . 

2. அந்நிய உள்நாட்டு , முதலீட்டு வாய்ப்புகள் , தனியார் 
மூலதனம் பயிற்சி பெற்ற நிர்வாகம் ஆகியவற்றை ஒன்று 
சேர்க்கும் . 

அந்நிய உள்நாட்டு மூலதனத்தை வளர்ச்சிபெறும் 
பொருளாதார நாடுகளில் முதலீடு செய்யத் தூண்டவும் ஊக்கு 
விக்கவும் செய்யும் . 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் தனியார் நிறுவனங்களில் நேரடியாக 
முதலீடு செய்வதன் மூலம் அதன் நோக்கம் நிறைவேற்றப் 


3 . 


1 Geveral Policies -- Jnternational Firance Corporation , Jar: uary 1970 . 
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படுகின்றது . வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளில் முதலீடு 
செய்ய விரும்புபவர்களை அது ஊக்குவிக்கிறது . முதலீட்டோடு 
இந்த நாடுகளுக்குத் தொழில் வளர்ச்சிபெற்ற நாடுகளின் நிர்வாக , 
தொழில்நுட்ப வசதிகள் கிடைக்கவும் உதவுகின்றது , இவை 
தவிரத் தனியார் முதலீடு வளர்ச்சி பெறத் தன்னாலியன்ற உதவி 
களையெல்லாம் செய்கின்றது . 

திட்டங்களைத் தீர்மானிக்கவும் 
உதவுகின்றது . தனியார் நிறுவனங்களுக்கு நிதியுதவி செய்யும் , 
தனியார் நிறுவனங்கள் அமைக்கவும் அவற்றிற்குத் தேவைப்படும் 
நிதி அளிக்கவும் செய்கின்றது . வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார 
நாடுகளின் மூலதன அங்காடியின் வளர்ச்சியை ( Capital Market ) 
ஊக்குவிக்கின்றது . பிறநாடுகளில் முதலீடு செய்ய விரும்பும் 
நாடுகளை , வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் நிறுவனங் 
களில் முதலீடு செய்ய ஆர்வம் ஊட்டுகிறது . தனியார் முதலீடு 
வளர்ச்சி பெறுவதற்கான வழிமுறைகளைக் கடைப்பிடிக்க இந்த 
நாடுகளுக்கு ஆலோசனைகளும் அளிக்கின்றது . 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் , வளர்ச்சி பெறும் பொருளாதார 
நாடுகளிலுள்ள தனியார் நிறுவனங்களுக்குப் பங்கு மூலதனம் 
அளிப்பதன் மூலமும் நீண்டகாலக் கடன் கொடுப்பதன் மூலமும் 
உதவி வருகிறது . இது புதிய நிறுவனங்களுக்கும் பழைய நிறு 
வனங்கள் தங்கள் நடவடிக்கைகளை விரிவாக்கவும் உதவுகின்றது . 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் தனது முதலீட்டுக் கொள்கைக்குப் 
பொருந்திவரும் எந்தத் தனியார் நிறுவனத்திலும் முதலீடு 
செய்யும் . கடந்த காலத்தில் 40 நாடுகளில் முதலீடுகள் பெரும் 
பாலும் பொறிசெய் தொழிலில் ( Manufacturing ) செய்யப் 
பட்டுள்ளது . 

தவிரச் சுரங்கத் 

சுரங்கத் தொழில் , சுற்றுலா 
முன்னேற்றம் , அச்சுத் தொழில் , வேளாண்மையோடு தொடர்பு 
கொண்ட மற்றத் தொழில்கள் ஆகியவற்றிலும் முதலீடு செய்யப் 
பட்டுள்ளது . 


முதலீட்டுக் கொள்கை 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் முதலீடு செய்யும் எந்தத் தொழிலும் 
இலாபம் கிடைப்பதாயும் , அதனால் அந்த நாட்டின் பொருளா 
தாரத்திற்கு நன்மை விளைவதாயும் இருத்தல் வேண்டும் . இலாபம் 
பெறுதல் முதலீட்டுக்கு இன்றியமையாததாகக்கருதப்படுவதற்குக் 
காரணம் 

முதலீடு செய்யும் தொழில்களில் பங்குதாரர்கள் 
இருக்க வேண்டுமென்று கழகம் விரும்புகின்றது . சம்பந்தப்பட்ட 
நாட்டிற்கு அதனால் பொருளாதார நன்மை ஏற்பட வேண்டும் 
என்பதும் இன்றியமையாததாகும் . பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் , முத 
லீட்டுத் தீர்மானங்கள் செய்து தனியார் மூல தனம் கிடைக்கவும் 


584 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


வழி கண்டு நிறுவனங்களுக்கு நிதி ஆலோசகராகவும் விளங்கு 
வதை நோக்கும்போது அது ஒரு முதலீட்டு வங்கி போலச் செயல் 
படுகின்றதெனலாம் . ஆனால் , இதன் அடிப்படை நோக்கம் 
பொருளாதார முன்னேற்றமாகும் . ஒரு நிறுவனம் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றத்திற்குக் கீழ்க்காணும் வகையில் துணை செய்ய 
லாம் . முதலீட்டுக் காரணமாக அந்நியச் செலாவணி அதிகமாக 
ஈட்டுத்தரலாம் அல்லது அந்த நிறுவனத்தின் அந்நியச் செலா 
வணித் தேவை குறையலாம் . வேலை வாய்ப்புகள் , தொழிலாளர் 
திறமை , நிர்வாகப் பயிற்சி முதலியன அதிகரிக்கலாம் . இதன் விளை 
வாக மூலதனம் , உழைப்பு ஆகியவற்றின் உற்பத்தித்திறன் பெருக 
லாம் . வேளாண்மை , தொழில் முதலியவற்றிற்கு வேண்டிய 
ன்றியமையாத பண்டங்களின் அளிப்புக் கூடலாம் . நாட்டின் 
இயற்கைவளங்கள் சரியாகப் பயன்படுத்தப்படலாம் . தொழில் 
நுட்ப அறிவு , அறிவியல் முன்னேற்றம் ஆகியவை ஏற்படலாம் . 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் முதலீடு செய்வதற்கு முன் சிலவற்றை 
முடிவு செய்து கொள்ளும் . தனியார் மூலதனம் , நியாயமான 
நிபந்தனைகளில் போதிய அளவு கிடைக்கும் என்று தெரிந்தால் 
நிதிக்கழகம் அந்த நிறுவனங்களுக்கு நிதியுதவி செய்யாது . 
தனியார் மூலதனத்தைச் சேகரிப்பதும் தேவைப்படும் மூலதனத் 
தைக் கொடுப்பதும் தான் அதன் பணிகளே தவிர , தன் மூல 
தனத்தைக் கொண்டே நிதியுதவி செய்வது அதன் நோக்கமன்று . 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் முதலீட்டில் உள் நாட்டுப் பங்கீடு இருந் 
தால்தான் முதலீடு செய்யும் . தேவைப்பட்டால் பங்குகளுக்கு 
உறுதி மொழி கொடுக்கவும் செய்யும் . நிறுவனத்தைத் தொடங்கி 
நடத்துபவர் பங்கு , பங்கு மூலதனத்தில் எவ்வளவு என்பதற்கு 
நிதிக்கழகம் முக்கிய 

முக்கியத்துவம் கொடுக்கிறது . ஏனென்றால் 
எப்போதும் பெருவாரியான பங்குகளை வாங்குவது அதன் நோக்க 

இறுதியாகப் பன்னாட்டு நிதிக்கழகத்தின் முதலீட்டை 
அந்த நாட்டின் அரசு எதிர்க்கக்கூடாது . அதோடு தொழிலைத் 
தொடங்குபவர் நல்ல நிலையில் இருந்தாலும் நிர்வாகம் , தகுதியும் 
போதிய பயிற்சியும் உள்ளதாக விளங்குவதும் நிறுவனத்தின் 
பண்டங்களை எளிதில் விற்க வாய்ப்பிருப்பதும் நிறுவனத்திற்கு 
உண்மையிலேயே நிதித்தேவை இருப்பதும் அறிந்து கொண்ட 
பிறகே நிதியுதவி செய்ய கழகம் முன்வரும் . மேலும் பன்னாட்டு 
நிதிக்கழகம் முதலீட்டிலிருந்து நியாயமான இலாபம்வரும் 
வாய்ப்பையும் அறிந்தே முதலீடு செய்யும் . 


மன்று . 


முதலீட்டு வரையறைகள் 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் முதலீடு செய்வதற்கும் சில 
யறைகள் உண்டு . தனது நிதிகளோடு தனியார் மூலதனத்தை 


வரை 
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யும் சேர்த்துக் கொள்வதால் , அது நிதியுதவி செய்யும் நிறுவனம் 
இந்த அளவுதான் இருக்க வேண்டும் என்ற நியதி கிடையாது . 
ஆனாலும் ஒரு குறிப்பிட்ட தொழிலிலேயே எல்லாம் முதலீடு 
செய்துவிடக்கூடாது . இதனால் தான் ஒரு தொழிலுக்கு எல்லை 
சுமார் 20 மில்லியன் டாலர்கள் வரை என்று வைத்துள்ளது . 
முதலீடு செய்வதற்குமுன் அந்தத் தொழில் இருக்கும் இடத்திற்கே 
சென்று அதை ஆராய்ந்து முடிவு செய்தே முதலீடு செய்யும் . 
இந்த நிதிக்கழகத்திற்குப் போதிய அலுவலர்கள் இல்லை என்ப 
தாலும் , இதன் தலைமை அலுவலகம் ( Washington , D. C. U. S. A. ) 
முதலீடு செய்யும் மற்ற நாடுகளிலிருந்து தொலைதூரத்தில் இருப் 
பதாலும் முதலீட்டின் அளவைக் குறைத்துக் கொண்டுள்ளது . 
ஆதலின் முதலீட்டின் அளவு பெரும்பாலும் 1 மில்லியன் டாலர் 
களாகும் . நன்கு அமைக்கப்பட்ட முன்னேற்ற நிதிநிறுவனங்கள் 
இருக்கும் நாடுகளில் இது 3 மில்லியன் டாலர்கள் வரை அதிகரிக் 
கப்படும் . ஆனால் , ஒரு குறிப்பிட்ட தொழிலுக்கு உள் நாட்டில் 
நிதியே கிடைக்காமல் பன்னாட்டு 

பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் அதில் பங்கு 
கொள்ள வேண்டியது இன்றியமையாதது 

கருதப்படு 
மானால் இந்த எல்லைகள் மீறப்படும் . உள் நாட்டில் செய்யப்படும் 
சிறிய முதலீடுகளுக்கு நிதிநிறுவனங்கள் இருக்குமாதலின் 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் பெரிய முதலீடுகளில் கவனத்தைச் 
செலுத்துவது சிறந்ததாகக் கருதப்படுகிறது . இதனால் முடிந்த 
அளவு குறைந்த பட்ச முதலீட்டு எல்லையை அதிகரித்துக் கொண்டு 
பெரிய முதலீடு செய்ய முயன்று வருகிறது . அதோடு உள் நாட்டு 
நிதி நிறுவனங்களை வலுப்படுத்தவும் முயற்சிகள் எடுக்கிறது . 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் எப்போதும் மற்றவர்கள் முடிந்த அளவு 
மூலதனம் அளிக்க வேண்டும் என்றே விரும்புகிறது . அதனால் 
அதன் பங்கு ஒரு தொழிலில் மொத்தம் முதலீடு செய்யப்படும் 
மூலதனத்தில் 50 சதவீதத்திற்கு மிகக்குறைவாகவே இருக்க 
வேண்டும் என்று விரும்புகிறது . நிறுவனங்கள் பங்கு மூலதனத் 
தில் முதலீடு செய்யும்போது , அது 25 சதவீதத்திற்கு மேல் 
போகாமல் பார்த்துக் கொள்ளும் , 


என்று 


நிதி வழங்க நிபந்தனைகள் 

பெரும்பான்மையான பன்னாட்டு நிதிக்கழக முதலீடுகள் பங்கு 
மூலதனம் அளித்ததோடு நீண்டகாலக்கடன் வழங்குவதாகவும் 
இருக்கும் . கடன் 

தேவை இல்லாதபோது பங்கு மூலதனம் 
மட்டும் அளிக்கும் . சிலபோது நீண்டகாலக் கடன் கொடுத்து 
அதைப் பங்கு மூலதனமாக மாற்றிக் கொள்ளும் . 

பங்கு மூல 
தனத்தை மற்றவர்கள் அளிக்கும்போது நிகிக்கழகம் கடன் மட்டும் 
அளிக்கும் . ஆனால் , இந்த வகை உதவி மிகச் சிலபோதே அளிக்கப் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


படுகின்றது . 

இப்படிக் கடன் வழங்கும்போது ஏதாவதொரு 
வங்கியின் உறுதிமொழி வேண்டப்படும் . இந்தக் கடன்களுக்கு 
வட்டிவீதம் சற்றுக் கூடுதலாக இருக்கும் . முதலீட்டு நிபந்தனை 
கள் , அந்தத் தொழிலின் சூழ்நிலைகள் , ஆபத்துகள் அதன்மூலம் 
கிடைக்கும் எதிர்கால வருமானம் ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் 
மாறும் . பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் வழங்கும் கடன்கள் பெரும் 
பாலும் ஏழிலிருந்து பன்னிரண்டு ஆண்டுகள் வரை கொடுக்கப் 
படும் . கடனைத் திருப்பிச் செலுத்துதல் , ஒத்துக்கொள்ளப்பட்ட 
காலத்திற்குப்பின் ஆண்டிற்கு இருமுறையாகும் . 

கடன் 
தீர்மானிக்கப்பட்டு அதில் ஒரு பகுதி வழங்கப்படாதிருந்தால் 
அதற்கு ஆண்டிற்கு ஒரு சதவீதம் தொகை ( Commitment Fee )) 
செலுத்தவேண்டும் . வட்டி விகிதங்கள் குறிப்பிட்ட முதலீட்டின் 
சூழ்நிலையைப் பொறுத்து மாறும் . பங்கு மூலதனம் எந்த நாட்டில் 
தொழில் இருக்கிறதோ அந்த நாட்டுச் செலாவணியில் குறிப்பிடப் 
பட்டு வழங்கப்படும் . ஆனால் , கடன்கள் அமெரிக்க டாலர்களால் 
குறிக்கப்படும் . பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் வழங்கும் நிதிகளை , 
அந்நியச் செலாவணியாகவோ அல்லது உள்நாட்டுச் செலாவணி 
யாகவோ 

செலவழிக்கலாம் . அதனைக் கொண்டு நிலையான 
சொத்துக்கள் ( Fixed Assets ) வாங்கலாம் அல்லது நடைமுறை 
முதலாகவும் பயன்படுத்திக்கொள்ளலாம் . இந்த நிதிகளைப் பயன் 
படுத்துவதற்கு நிபந்தனைகள் கிடையாது . 


மூலதனம் 

1970 ஆம் ஆண்டு ஜனவரி 1 ஆம் தேதி பன்னாட்டு நிதிக் 
கழகத்தின் உறுப்பு நாடுகளால் அளிக்கப்பட்ட பங்கு மூலதனம் 
சுமார் 107 மில்லியன் டாலர்களாயிருந்தது . இதற்குமேலும் 
நட்டத்திற்கு ஈடாக அதன் வருவாயிலிருந்து 54 மில்லியன் 
டாலர்கள் இருப்பாக வைக்கப்பட்டுள்ளன . பன்னாட்டு நிதிக் 
கழகம் உலகவங்கியிடமிருந்து கடன் வழங்குவதற்குப் பயன்படு 
வதற்காக , அதன் பங்கு மூலதனத்தைப்போல நான்கு மடங்கு 
அதாவது தற்போது 428 மில்லியன் டாலர்கள் கடன்வாங்கிக் 
கொள்ளலாம் . 


பன்னாட்டு நிதிக்கழகத்தின் பணிகள் 

ஆரம்பத்தில் பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் மெதுவாகவே செயல் 
பட்டது . முதலாண்டு நான்கு கடன்களும் இரண்டாவது ஆண்டு 
ஆறு கடன்கள் மட்டுமே வழங்கப்பட்டன . அதோடு பெரும் 
பான்மையான கடன்கள் மத்திய அமெரிக்க நாடுகளுக்கே வழங்கப் 
பட்டன . ஆனால் , சமீப காலங்களில் குறிப்பாக ஆசிய , ஆப்பி 


பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 
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ரிக்க நாடுகளுக்கு அதிக அளவு கடன்கள் வழங்கப்படுகின்றன . 
இது ஆரம்பிக்கப்பட்ட 1956 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1969 ஆம் 
ஆண்டு ஜூன் 30 ஆம் நாள் வரை 39 நாடுகளிலுள்ள பல்வேறு 
திட்டங்களுக்கு 365 மில்லியன் டாலர்கள்வரை நிதியுதவி 
செய்துள்ளது . இதில் பாதித் திட்டங்கள் முடிந்துள்ளன . 
வழங்கிய நிதியுதவியில் 43 % இலத்தீன் அமெரிக்க உறுப்பு நாடு 
களுக்கும் , 33 % மத்திய கிழக்கு ஆசிய உறுப்பு நாடுகளுக்கும் , 
19 % ஆப்பிரிக்க உறுப்புநாடுகளுக்கும் , எஞ்சிய 5 % ஐரோப்பிய 
ஆஸ்திரேலிய உறுப்பு நாடுகளுக்கும் வழங்கியுள்ளது . இது பொறி 
செய்தொழிலுக்கு வழங்கியிருக்கும் கடனில் இரும்பு எஃகுத் 
தொழில் முதலிடமும் , உரத்தொழில் , சிமின்ட் மற்றும் கட்டடச் 
சாமான்கள் தொழில் இரண்டு , மூன்றாவது இடமும் பெற்றுள்ளன . 
1969 ஆம் ஆண்டு ஜூன்முடிய அந்த நிதியாண்டில் வழங்கிய 
மொத்தக்கடன் சுமார் 93 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
16 நாடுகளிலுள்ள 24 நிறுவனங்களுக்கு வழங்கப்பட்டது. 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் அதிக அளவு நிதியுதவச் செய்வதற்காக , 
1966 ஆம் ஆண்டு பன்னாட்டுவங்கி , நிதிக்கழகம் 
வற்றின் ஒப்பந்தவிதிகள் மாற்றப்பட்டுப் பன்னாட்டு வங்கி 
நிதிக்கழகத்திற்குக் கடனுதவி செய்ய ஏற்பாடு செய்யப்பட்டது . 
இதுவரை பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் உலகவங்கியிடமிருந்து 200 
மில்லியன் கடன் வாங்கியுள்ளது . 1970 ஆம் ஆண்டு பிப்பிரவரித் 
திங்கள்வரை பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் பதினோரு பொறிசெய் 
தொழிலில் 42 மில்லியன் டாலருக்குமேல் முதலீடு செய்துள்ளது . 
1959 ஆம் ஆண்டுதான் இந்தியாவில் முதன்முதலாக நிதிக்கழகம் 
1.5 மில்லியன் டாலர்கள் எஃகு உலைகள் உற்பத்தி செய்யும் 
நிறுவனத்திற்கு முதலீடு செய்தது . இதைத் தொடர்ந்து டீசல் 
இயந்திரம் உற்பத்திசெய்யும் நிறுவனம் , மின்சாரக்கேபிள் உற் 
பத்தி செய்யும் நிறுவனம் , உருளைப் பேரிங் ( Roller Bearing ) உற் 
பத்தி செய்யும் நிறுவனம் போன்றவைகளுக்கு நிதியுதவி செய் 
தது . இந்தியாவில் நிதிக்கழகம் செய்திருக்கும் அதிக அளவு முத 
லீடு 18.9 மில்லியன் டாலர்களாகும் . இது ஓர் உரத்தொழிற் 
சாலையில் செய்யப்பட்டுள்ளது . 


ஆகிய 


பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் ஆரம்பத்தில் அதிக முதலீடுசெய்ய 
வில்லையென்றாலும் இப்போது விரைந்து செயல்படத் தொடங்கி 
யுள்ளது . அது தனது நடவடிக்கைகளை மேலும் அதிகரிப்பதற் 
காகவே , அது பன்னாட்டு வங்கியிடம் கடன் பெற்று நிதியுதவி 
செய்ய வகை செய்யப்பட்டுள்ளது . வளர்ச்சிபெறும் நாடுகளி 
லுள்ள தனியார் துறையின் கடன்தேவையைப் பார்க்கும் போது 
பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் செய்யும் நிதியுதவி குறைவு 


என்று 
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தோன்றக்கூடும் . ஆனால் , பன்னாட்டு நிதிக்கழகம் அமைக்கப்பட் 
டிருப்பதன் நோக்கத்தை நாம் மறந்துவிடக்கூடாது . தனியார் 
முதலீட்டைத் தவிர்த்துத் தனது முதலீட்டைப் பெருக்குவது நிதிக் 
கழகத்தின் நோக்கமன்று . முடிந்த அளவு தனியார் முதலீடு அதி 
கரிக்கச் செய்யவே நிதி செயல்படுகிறது . பன்னாட்டு நிதியின் 
நடவடிக்கைகளை ஆராயும்போது இந்த நோக்கம் நன்கு நிறை 
வேறி வருகிறது என்பதில் ஐயமில்லை . 


கடன் 


( 3 ) பன்னுட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் 

( International Development Association ) 
பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்றவங்கி வளர்ச்சி பெறும் 
பொருளாதார நாடுகளின் குறிப்பிட்ட செயல்திட்டங்களுக்கு 
மட்டும் நீண்டகாலக் கடனுதவி செய்கின்றது . வேளாண்மை , 
தொழில் , போக்குவரத்து ,, செய்தித்தொடர்பு போன்றவை 
களுக்கே அதிக அளவு கடன் அளிக்கின்றது .. 

ஆனால் , இந்த 
நாடுகளில் சமூக மூலதனம் ( Social Capital ) எனக் கருதப்படும் 
சாலைகள் , பாலங்கள் முதலியன அமைத்தல் , நகர்ப்புறங்களின் 
முன்னேற்றம் , சுகாதாரவசதி , குடிநீர் வசதி போன்றவைகளுக்குப் 
பன்னாட்டு வங்கியின் விதிமுறைகளின்படி அதிக அளவு 
வழங்கமுடியாது . ஒரு நாட்டின் பொருளாதார முன்னேற்றத் 
திற்கு இவைகளும் துணை செய்கின்றன . அதோடு உலகவங்கியின் 
வட்டி வீதம் அதிகமாக இருப்பதோடு கடன் வழங்கப்படும் கால 
மும் ஓரளவு குறைவாகவே உள்ளது . இதனால் வளர்ச்சி பெறும் 
பொருளாதார நாடுகளின் இந்த முன்னேற்றத்திற்காக , நெகிழ்ச்சி 
யுள்ள நிபந்தனைகளோடு கடன் வழங்கும் பன்னாட்டு நிறுவனத் 
திற்கான தேவை பெரிதும் உணரப்பட்டது . அதன் விளைவே 
1960 ஆம் ஆண்டில் ஆரம்பிக்கப்பட்ட பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் 
சங்கமாகும் . 

பன்னாட்டு வங்கியின் துணை நிறுவனமாக 
அதோடு இணைந்து செயல்படுகின்றது . 

பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கத்திற்கு ஆளுநர் குழு , இயக்குநர் 
குழு , செயற்குழு முதலியவை உண்டு . இதற்கும் தலைவர் தான் 
சங்கத்தின் அன்றாட அலுவல்களைச் செயற்குழுவின் துணையோடு 
கவனித்துக்கொள்கின்றார் . உலக வங்கியின் ஆளுநர்கள் , இயக்குநர் 
செயற்குழு 

உறுப்பினர்கள் , தலைவர் முதலானோர் இந்தச் 
சங்கத்தில் அதே பதவிகளை வகிப்பார்கள் . ஆதலின் , இதற் 
கென்று தனி அலுவலர்கள் கிடையாது . உலக வங்கியின் உறுப்பு 
நாடுகள் அனைத்தும் இந்தச் சங்கத்தின் உறுப்பினர்களாகலாம் . 
பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கத்திற்கு உறுப்பு நாடுகள் செலுத்தும் 
பங்கு மூலதனம் ஓரளவு பன்னாட்டு வங்கிக்குச் செலுத்தும் பங்கு 


பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 
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மூலதனத்தின் விகிதத்திலேயே இருக்கும் . இந்தச் சங்கம் ஆரம் 
பத்தில் 1000 மில்லியன் டாலர்கள் மூலதனத்தோடு ஆரம்பிக் 
கப்பட்டது . இதற்குப் பங்கு மூலதனம் செலுத்தும் நாடுகள் 
இருபகுதிகளாகப் பிரிக்கப்பட்டுள்ளன . முதல் பகுதியில் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றமடைந்துள்ள ஆஸ்திரேலியா , ஆஸ்திரியா , 
பெல்ஜியம் , கனடா , டென்மார்க் , பின்லாந்து , பிரான்சு , ஜெர் 
மனி , இத்தாலி , ஜப்பான் , குவைத் , லக்சம்பர்க் , நெதர்லாந்து , 
நார்வே , தென்னாப்பிரிக்கா , ஸ்வீடன் , இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா 
ஆகிய 18 நாடுகள் இடம்பெற்றுள்ளன . இந்த நாடுகள் தங்கள் 
பங்கு மூலதனத்தை மாற்றும் செலாவணியாகச் (Convertible 
Currency ) செலுத்தும் . இவை அனைத்தையும் பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் 
சங்கம் கடன் வழங்கப்பயன்படுத்தலாம் . இரண்டாவது பகுதி 
யில் பொருளாதார வளர்ச்சிபெறாத நாடுகள் இடம்பெற்றுள்ளன . 
இவைகள் தங்கள் பங்கு மூலதனத்தில் 10 சதவீதம் பொன் 
அல்லது எளிதில் மாற்றும் செலாவணியாகச் செலுத்தலாம் . 
எஞ்சியதை உள் நாட்டுச் செலாவணியில் செலுத்தும் . இந்த 
உள் நாட்டுச் செலாவணியை உறுப்புநாடுகளின் அனுமதி பெற்றே 
சங்கம் பயன்படுத்தும் . பங்கு மூலதனத்தை ஐந்து ஆண்டுத் 
தவணைகளில் செலுத்தலாம் . முதற்பகுதியிலுள்ள பொருளாதார 
முன்னேற்றம் அடைந்துள்ள நாடுகள் தாங்கள் செலுத்தியுள்ள 
பங்குமூலதனம் போகத் துணை நிதியாகவும் தனியாகவும் முடிந்த 
அளவு மூலதனம் செலுத்தியுள்ளன. இதில் மிக அதிக மூலதனம் 
செலுத்தியுள்ள நாடுகள் அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து , பிரான்சு , 
ஜெர்மனி, கனடா ஆகிய ஐந்துமாகும் . 


இதன் நோக்கங்கள் ஒப்பந்த விதிகளில் கொடுக்கப்பட்டுள்ளன . 
உறுப்பு நாடுகளில் வளர்ச்சி பெறாத நாடுகளின் பொருளாதார 
முன்னேற்றத்தை அதிகரித்து உற்பத்தித்திறனைப் பெருக்குவதன் 
மூலம் மக்களின் வாழ்க்கைத்தரத்தை உயர்த்துவது இதன் முக்கிய 
நோக்கமாகும் . இதற்கு அந்த நாடுகளின் இன்றியமையாத 
முன்னேற்றத் தேவைகளுக்குக் குறைந்த நிபந்தனையோடு , பன் 
னாட்டு வளர்ச்சிச்சங்கம் கடன் வழங்கும் . வருமானம் கருதாது 
ஒரு குறிப்பிட்ட பகுதியின் முன்னேற்றத்திற்குக் காரணமாக 
இருக்கும் முதன்மையான முன்னேற்றத் திட்டங்களுக்குச் சங்கம் 
நிதியுதவி செய்யும் . 


மற்ற முன்னேற்றக் கடன்களுக்கும் பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் 
சங்கம் வழங்கும் கடனுக்கும் அதன் தன்மையில் வேறுபாடுண்டு . 
இந்தக் கடன்களுக்கு வட்டிகிடையாது . பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங் 
கத்தின் நிர்வாகச் செலவுகளை ஈடுகட்டுவதற்காகமட்டும் ஆண்டு 
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தோறும் + % கட்டணம் , கடன்பெற்ற தொகைமீதும் , பெறாத 
கணக்கில் இருக்கும் தொகைமீதும் வசூலிக்கப்படும் . கடனைத் 
திருப்பிச் செலுத்தும்காலம் 50 ஆண்டுகளாகும் . கடனைத் திருப்பி 
அந்நியச் செலாவணியில் செலுத்தவேண்டும் . அந்நியச் செலா 
வணி கிடைக்காதபோது உள்நாட்டுச் செலாவணியிலும் கடனைத் 
திருப்பிச் செலுத்தலாம் . பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் அளிக்கும் 

னின் குறிப்பிடத்தக்க தன்மையாக இது கூறப்படுகிறது . 
கடனைத் திருப்பிச்செலுத்தும்போது தவணை முறையில் செலுத் 
தலாம் . முதலில் 10 ஆண்டுகள் சலுகைக்காலம் வழங்கப்படும் . 
அதற்குப்பின் அசலில் ஒருசதவீதம் மட்டும் ஆண்டுதோறும் 10 
ஆண்டுகளுக்குச் செலுத்தவேண்டும் . எஞ்சிய 30 ஆண்டுகளுக்கு 
ஆண்டுதோறும் அசலில் 

3 சதவீதம் செலுத்த வேண்டும் . 
இந்தக் காரணங்களால் தான் பன்னாட்டு வளர்ச்சிக்கழகம் அளிக் 
கும் கடன்கள் 

மென்மைக் கடன்கள் ( Soft Loans ) என்று 
வழங்கப்படுகின்றது . 


1970 ஆம் ஆண்டு ஜூன் 30 ஆம் நாள் பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் 
சங்கத்தில் 105 நாடுகள் உறுப்பு நாடுகளாயிருந்தன . அந்த 
ஆண்டு ஒப்பிய மூலதனம் 1014 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , 
சில நாடுகள் துணை நிதியாகவும் , "தனிநிதியாகவும் ( Supplemen 
tary resources and special contributions ) அளித்த தொகை 1950 
மில்லியன் டாலர்களாகவும் இருந்தன . 1970 நிதியாண்டுக்கு 
56 கடன்களாக 606 மில்லியன் டாலர்கள் வழங்கப்பட்டன . 
இதில் வேளாண்மைக்கு 226 மில்லியன் டாலர்களும் , போக்கு 
வரத்திற்கு 144 மில்லியன் டாலர்களும் , பொது முன்னேற்றம் , 
தொழில் பண்டங்கள் இறக்குமதி முதலியவற்றிற்கு 75 மில்லி 
யன் டாலர்களும் , தொழில் வளர்ச்சிக்கு 58 மில்லியன் டாலர் 
களும் , மின் சக்திக்கு 35 மில்லியன் டாலர்களும் , எஞ்சிய 65 
மில்லியன் டாலர்கள் மற்றத் துறைகளுக்கும் கடனாக வழங்கப் 
பட்டன . 


பன்னாட்டு வளர்ச்சி நிதியின் முதல் முன்னேற்றக் கடன் 1961 
ஆம் ஆண்டு வழங்கப்பட்டது . 1961 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 1970 
ஆம் ஆண்டுவரை கடந்த பத்தாண்டுகளில் 221 கடன்கள் மூலம் 
2773. 1 மில்லியன் டாலர்கள் நிதியுதவி செய்துள்ளது . இந்தக் 
கடன்கள் 55 நாடுகளுக்கு வேளாண்மை , கல்வி , போக்குவரத்து , 
மின்சக்தி , தண்ணீர் வசதி , செய்தித்தொடர்பு , தொழில் , 
திட்டம் தயாரித்தல் , தொழில் நுட்ப உதவி ஆகிய துறைகளுக்கு 
வழங்கப்பட்டிருக்கின்றன . பன்னாட்டு வளர்ச்சிநிதியின் மூல 
தனத்திலிருந்தும் , துணை நிதியா: கப் பெற்றதில்ருந்தும் 1970 ஆம் 
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ஆண்டுவரை செய்த நிதியுதவியின் 

விளைவாக 

22,004,750 
ஏக்கர் நிலங்கள் சீர்திருத்தப்பட்டுச் சாகுபடிக்குக் கொண்டுவரு 
வதற்கு ஏற்பாடுகள் செய்யப்படுகின்றன . இதில் சீனக்குடியரசு . 
இந்தியா , பாகிஸ்தான் , இலங்கை , சூடான் , துருக்கி ஆகிய 
நாடுகளில் 6,127,000 ஏக்கர் நீர்ப்பாசன வசதி பெறுகின்றன . 
இந்தியா , பாகிஸ்தான் , ஐக்கிய அரபுக்குடியரசு , இந்தோனேசியா 
ஆகிய நாடுகளில் 12,672,000 ஏக்கர்கள் வெள்ளத்தடுப்பு ,. 
வடிகால் வசதிகள் பெறுகின்றன . ஆப்பிரிக்க , ஆசிய நாடுகளில் 
1,797,840 ஏக்கர்கள் நிலச்சீர்திருத்தத்தால் பயன் பெறுகின்றன . 
ஆசியா , ஆப்பிரிக்கா , இலத்தீன் , அமெரிக்கா , மத்திய கிழக்கு 
நாடுகளில் 15,030 மைல்களுக்கு மேற்பட்ட சாலைகள் அமைக் 
கப்பட்டும் சீர்திருத்தப்பட்டும் நன்மை பெறுகின்றன . நான்கு 
நாடுகளில் இரயில்பாதையின் நீளம் அதிகரிக்கப்பட்டு , சாமான் 
களுக்கு 5440 பெட்டிகளும் பயணிகளுக்கு 250 பெட்டிகளும் 
தயாரிக்கப்பட்டு , நூற்றுக்கணக்கான இரயில் எஞ்சின்களுக்கும் 
பெட்டிகளுக்கும் வேண்டிய பகுதிகள் தயாரிக்கப்படுகின்றன . 
ஆறுநாடுகளில் துறைமுக முன்னேற்றம் நடைபெறுகிறது . 
919,000 கிலோ வாட் மின்சார உற்பத்தியும் , செய்தித்தொடர்பு 
அதிகரிப்பும் ஏழுநாடுகளில் நடைபெறுகின்றன . 6,000,000 
மக்கள் தொகைக்கு மேலுள்ள 16 நகரங்களில் குடிநீர்வசதி 
முன்னேற்றம் ஏற்பட்டுள்ளது . கல்வித்துறையில் 627 நடுத்தரப் 
பள்ளிகள் , 52 ஆசிரியர் பயிற்சிக் கல்லூரிகள் , 8 வேளாண்மைப் 
பல்கலைக்கழகங்கள் ஆகியவை கட்டப்பட்டுச் செயல்படுகின்றன . ! 


இந்தியாவிற்குப் பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் இயன்ற அளவு 
நிதியுதவி செய்துள்ளது . பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் 1972 ஆம் 
ஆண்டு , ஜூன் 30 ஆம் தேதிவரை வழங்கிய மொத்தக் கடன் 
4340 மில்லியன் டாலர்களில் இந்தியாவின் பல முன்னேற்றத் 
திட்டங்களுக்கு 1919 மில்லியன் டாலர்கள் வழங்கியுள்ளது . இது 
மொத்தக் கடனில் 44 % க்குமேல் ஆகும் . இதிலிருந்து பன்னாட்டு 
வளர்ச்சிச் சங்கம் வழங்கிய கடனில் மிக அதிக நிதியுதவி பெற்ற 
நாடு இந்தியா என்பதில் ஐயமில்லை . பன்னாட்டு நிதிக் கழகத்தின் 
உதவியும் சேர்த்து இந்தியாவுக்கு வழங்கப்பட்ட தொகை 1922 
மில்லியன் டாலர்களாகும் . இதில் வேளாண்மைக்கு 277 மில்லி 
யன் டாலர்களும் , தொழிலுக்கு 30 மில்லியன் டாலர்களும் , 
மின்சாரம் , நீர்ப்பாசனம் போன்றவைகளுக்கு 248 மில்லியன் 
டாலர்களும் , போக்குவரத்திற்கு 486 மில்லியன் டாலர்களும் , 
செய்தித் தொடர்புக்கு 180 மில்லியன் டாலர்களும் பொது 


- Source - International Developmsai Association Any : al Report 1970 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


முன்னேற்றம் , தொழில் பொருள்கள் , இறக்குமதி ஆகியவற்றிற்கு 
701 மில்லியன் டாலர்களும் வழங்கப்பட்டன . போக்குவரத்திற்கு 
வழங்கிய கடனு தவியில் 327-50 மில்லியன் டாலர்கள் இரயில் 
வேக்களுக்கும் , கப்பல் கட்டுவதற்கு 83 மில்லியன் டாலர்களும் 
அளிக்கப்பட்டன . வேளாண்மைக்கு அளிக்கப்பட்ட உதவியில் 
ஒரு பகுதி உத்திரப்பிரதேசத்தில் குழாய்க் கிணறு பாசனத்திற்கும் , 
குஜராத் , ஒரிஸ்ஸா மாநிலங்களில் நீர்ப்பாசன வசதிக்காகவும் , 
பஞ்சாப் மாநிலத்தில் வெள்ளத் தடுப்பு , வடிகால் வசதிக்காகவும் , 
மகாராஷ்டிரா மாநிலத்தில் பூர்ணா நீர்ப்பாசன , மின்சாரத் 
திட்டத்திற்காகவும் வழங்கப்பட்டன . தேசிய நெடுஞ்சாலை 
அமைப்பதற்கு 59.47 மில்லியன் டாலர்கள் அளிக்கப்பட்டன . 
செய்தித் தொடர்புக்கு அளிக்கப்பட்டது தந்தித் தொடர்புக் 
காகப் பயன்படுத்தப்பட்டது . 


நிதியாண்டு 1971-72இல் வழங்கப்பட்ட பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் 
சங்கத்தின் மொத்தக் கடன் 1000 மில்லியன் டாலரில் இந்தியா 
வுக்கு வழங்கப்பட்டது மட்டும் 412.2 மில்லியன் டாலர்களாகும் . 
இது மொத்தக் கடனில் 41 % ஆகும் . ஆந்திர மாநிலத்திலுள்ள 
பூச்சம்பாடு நீர்ப்பாசனத் திட்டத்திற்கு 39 மில்லியன் டாலர் 
களும் , தானியக்கிடங்கு அமைப்பதற்கு 5 மில்லியன் டாலர்களும் , 
மைசூர் மாநிலத்தின் வேளாண்மைக்கு 40 மில்லியன் டாலர் 
களும் , மகாராஷ்டிரா மாநிலத்தில் வேளாண்மைக்கு 30 மில்லியன் 
-டாலர்களும் , பீகார் மாநிலத்தில் வேளாண்மைப் பண்டங்களின் 
விற்பனைக்கு 14 மில்லியன் டாலர்களும் , உரத் தொழிலுக்கு 30 
மில்லியன் டாலர்களும் , கச்சாப் பொருள்களும் தொழில் பண்டங் 
களும் வாங்குவதற்கு 75 மில்லியன் டாலர்களும் , 

இரயில் 
வேக்களுக்கு 75 மில்லியன் டாலர்களும் , கப்பல் கட்டுவதற்கு 83 
மில்லியன் டாலர்களும் , உத்திரப்பிரதேசத்திற்கும் மைசூர் 
மாநிலத்திற்கும் குடும்பக்கட்டுப்பாட்டிற்கு 21 மில்லியன் டாலர் 
களும் , ஆக 412.2 மில்லியன் டாலர்களாக வழங்கப்பட்டன . 
இதில் குறிப்பிடத்தக்கது அரசுத் துறையிலுள்ள உரத் தொழி 
லுக்கும் குடும்பக்கட்டுப்பாட்டிற்கும் முதல் தடவையாக நிதியுதவி 
செய்திருப்பதுதான் . 


பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் மிகக் குறுகிய 

மிகக் குறுகிய காலத்தில் 
விரைந்து செயல்பட்டு , பன்னாட்டு வங்கி நிதி வழங்காத துறை 
களுக்கும் கடனுதவி செய்ய முன்வந்திருப்பது போற்றற்குரிய 
தாகும் . ஆனால் , மிகக் குறைந்த நிபந்தனைகளோடு பன்னாட்டு 
வளர்ச்சிச் சங்கம் கடன் தர முன்வந்திருப்பது உலக வங்கியின் 
சாதனைகளைப் பாதிக்குமென்றும் , இதனால் அது ஒரு போட்டி 
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நிறுவனமாக உருவாகலாமென்றும் சிலர் ஐயம் தெரிவித்துள் 
ளனர் . இந்த நெகிழ்ச்சியுள்ள நிபந்தனைகளின் அடிப்படையில் 
கடன் வழங்குவதால் , கடன் பெறும் நாடுகளில் பணவீக்கத்திற்குக் 
காரணமாகி , அவற்றின் பொருளாதார நிலைபேற்றினைத் தகர்த்து 
விடும் என்று கருதுவோரும் உளர் . ஆனால் , ஆராய்ந்து பார்க்கு 
மிடத்து இந்தக் கருத்துகளில் வலுவில்லை என்பது புலனாகும் . 
உலக வங்கி கடன்வழங்கும் சில துறைகளுக்குப் பன்னாட்டு 
வளர்ச்சிக் கழகமும் கடன் வழங்கினாலும் , இது முக்கியத்துவ 
மளிக்கும் துறைகளுக்கும் பன்னாட்டு 

பன்னாட்டு வங்கி முக்கியத்துவம் 
அளிக்கும் துறைகளுக்கும் வேறுபாடு உண்டு என்பதைக் கவனிக்க 
வேண்டும் . 

பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் முன்னேற்றத்தில் 
முதன்மை பெற்ற திட்டங்களுக்கு நிதியுதவுதலின் தேவையை 
உறுதிப்படுத்திய பின்னரே வழங்குவதால் , பணவீக்க நிலைகள் 
உருவாகும் என்று எண்ணுவதற்கு இடமில்லை . மேலும் உலக 
வங்கியின் முன்னேற்ற நோக்கங்களை அதிகரிப்பதற்கு அதற்குத் 
துணையாக இணைந்து செயல்படும் அமைப்பாகவே பன்னாட்டு 
வளர்ச்சிச் சங்கம் விளங்குகிறது என்பதையும் நாம் கருத்தில் 
கொள்ளவேண்டும் . 


( 4 ) ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி 

( Asian Development Bank ) 
ஆசியப் பொருளாதாரக் கழகத்தின் அமைச்சர்கள் மாநாடு 
முதல் தடவையாகப் பிலிப்பைன்சிலுள்ள மணிலாவில் 1963 ஆம் 
ஆண்டு நடைபெற்றது . இதில் ஆசிய வட்டார வளர்ச்சி வங்கி 
அமைக்கலாமென்று கருத்துகள் தெரிவிக்கப்பட்டன . அதனைத் 
தொடர்ந்து ஏற்பட்ட விவாதங்களின் விளைவாக 1965 ஆம் 
ஆண்டு , பாங்காங்கில் கூடிய 31 நாடுகளின் அலுவலர்கள் கூட்டத் 
தில் ஆசிய , தூரக் கிழக்கு நாடுகளின் ஐக்கிய நாடுகள் பொரு 
ளாதாரக் குழுவின் ( United Nations Economic Commission for 
Asian and Far East ) கீழ் ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி அமைக்கலாமென்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . இதன் அமைப்பு விதிகள் மீண்டும் 
மணிலாவில் கூடிய இரண்டாவது அமைச்சர்கள் மாநாட்டில் 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டு 1966 ஆம் ஆண்டு , ஜனவரி 31 ஆம் தேதிக் 
குள் 31 நாடுகள் ஒப்பந்தப் பத்திரத்தில் கையெழுத்திட்டு வங்கி 
ஏற்படுத்தப்பட்டது . என்றாலும் வங்கி 1966 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பர் 
19 ஆம் தேதியிலிருந்து செயல்பட்டு வருகிறது . இதன் தலைமை 
யகம் பிலிப்பைன்சிலுள்ள மணிலாவில் உள்ளது . 

ஆசிய வளர்ச்சி வங்கியின் முதன்மையான நோக்கம் ஆசிய 
நாடுகளின் பொருளாதார வளர்ச்சியின் வேகத்தை அதிகரிப்பது . 
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ஆசிய நாடுகளின் கூட்டுறவு பொருளாதாரத் துறையில் ஏற்படுவ 
தற்கும் வங்கி செயல்படும் . இத்தகைய வளர்ச்சி வங்கிகள் 
இலத்தீன் அமெரிக்க நாடுகளிலும் , ஆப்பிரிக்க நாடுகளிலும் , 
ஐரோப்பாக் கண்டத்திலும் ஏற்பட்டுச் சீரிய முறையில் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றத்திற்கு உதவி வருகின்றன . எடுத்துக் 
காட்டாக , இலத்தீன் அமெரிக்க நாடுகளில் அமெரிக்க வளர்ச்சி 
வங்கியும் , ஆப்பிரிக்காவில் ஆப்பிரிக்க வளர்ச்சி வங்கியும் , ஐரோப் 
பாவில் ஐரோப்பிய மூலதன நிதியும் செயல்படுகின்றன . இதனால் 
ஆசியக் கண்டத்தின் பொருளாதார வளர்ச்சிக்கும் இத்தகைய 
வங்கி இன்றியமையாதது என்று கருதப்பட்டது . இத்தகைய ஒரு 
நிறுவனம் அந்தப் பகுதியில் உள்ள வளர்ச்சி குறைந்த பொரு 
ளாதார நாடுகளின் தேவையை நன்குணர்ந்து 

அவற்றின் 
முன்னேற்றத்திற்காகத் தொடர்ந்து பாடுபடும் என்று எண்ணப் 
பட்டது . அதோடு ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி அமைப்பதால் இதுவரை 
மற்ற நிறுவனங்களின் மூலம் கிடைக்கும் நிதியோடு இதுவும் பயன் 
படுத்தப்பட்டுப் பொருளாதார வளர்ச்சி அதிகரிக்கும் என்பதும் 
காரணமாகக் கூறப்பட்டது . 


ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி கீழ்க்காணும் நோக்கங்களை நிறைவேற்ற 
ஆரம்பிக்கப்பட்டது . தனியார்ப் பொது மூலதன முதலீட்டைப் 
பொருளாதார வளர்ச்சிக்குப் பயன்படுத்துவதை அதிகரிப்பது 
இதன் நோக்கமாகும் . 


வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார நாடுகளின் பொருளாதார 
வளர்ச்சிக்குக் காரணமாயிருக்கும் திட்டங்களுக்கு முதன்மை 
அளிப்பதற்கு வங்கி தன்னிடமுள்ள நிதிகளைப் பயன்படுத்தும் . 


உறுப்பு நாடுகள் பொருளாதார வளர்ச்சித் திட்டங்களுக்கு 
ஏற்ப அவைகளுக்குத் தேவைப்படும் உதவிகளை அளித்து அதன் 
மூலம் அந்த நாடுகளின் வெளிநாட்டு வாணிகம் அதிகரிக்கச் 
செய்யும் . 


பொருளாதார வளர்ச்சித் திட்டங்கள் தயாரிப்பதற்கும் 
அந்தத் திட்டங்களை நிறைவேற்றுவதற்கும் வேண்டிய தொழில் 
நுட்ப உதவி அளிக்கும் . அதோடு இந்தப் பகுதிகளில் பொரு 
ளாதார வளர்ச்சிக்கு முதலீடு செய்யும் எந்தப் பன்னாட்டு அல்லது 
உள் நாட்டு நிறுவனங்களோடும் ஒத்துழைக்கும் . 


இந்த வங்கி 1000 மில்லியன் டாலர்கள் மூலதனத்தோடு 
ஆரம்பிக்கப்பட்டது . பிறகு இது 1100 மில்லியன் டாலர்களாக 
அதிகரிக்கப்பட்டது . இதில் 978 மில்லியன் டாலர்கள் ஒப்பிய 
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மூலதனமாகும் . இதில் பாதி செலுத்தப்பட்ட மூலதனமாகும் . 
மீதியை வேண்டும்போது பெற்றுக்கொள்ளலாம் . செலுத்தப் 
படும் மூலதனம் ஆண்டுத் தவணையாக ஐந்து ஆண்டுகளுக்குச் 
செலுத்தப்படலாம் . ஒவ்வோர் ஆண்டும் செலுத்தப்படும் 
தவணையில் பாதி பொன்னாகவும் அல்லது மாற்றுச் செலாவணி 
யாகவும் ( Convertible Currency ) மறுபாதி உள் நாட்டுச் செலா 
வணியிலும் செலுத்தப்பட வேண்டும் . இதில் ஆசிய உறுப்பு நாடு 
களில் முக்கியமான ஜப்பான் 200 மில்லியன் டாலர்களும் , 
இந்தியா 93 மில்லியன் டாலர்களும் ஆஸ்திரேலியா 85 மில்லியன் 
டாலர்களும் பங்குத் தொகை செலுத்தியுள்ளன . வெளிக் 
கண்டத்தைச் சார்ந்த நாடுகளும் இதில் உறுப்பினர்களாக 
உள்ளன . இதில் அமெரிக்கா 200 மில்லியன் டாலர்களும் , இங்கி 
லாந்து 30 மில்லியன் டாலர்களும் , மேற்கு ஜெர்மனி 34 மில்லி 
யன் டாலர்களும் , கனடா 25 மில்லியன் டாலர்களும் பங்குத் 
தொகை செலுத்தியுள்ளன . 


இந்த வங்கிக்கு ஆளுநர் குழுவும், தலைவரும் , துணைத் தலை 
வரும் , மற்ற அலுவலர்களுமிருந்து நிர்வாகத்தை நடத்து 
கின்றனர் . ஒவ்வோர் உறுப்பு நாடும் ஓர் ஆளுநரை நியமிக்கும் . 
ஆளுநர் குழுதான் வங்கியின் கொள்கைகளை வகுக்கின்றது . 
ஆளுநர் குழு அளிக்கும் அதிகாரங்களைப் பயன்படுத்தி இயக்குநர் 
குழு வங்கியின் நிர்வாகத்தை நடத்தும் . இயக்குநர் குழுவில் 10 
உறுப்பினர்கள் இருப்பார்கள் . இதில் ஏழு ஆசியா கண்டத்தைச் 
சார்ந்தவர்களாகவும் எஞ்சிய மூன்று பிற கண்டங்களைச் சார்ந்த 
வர்களாகவும் இருப்பார்கள் . இயக்குநர்களின் பதவிக்காலம் 
இரண்டாண்டுகளாகும் . ஆசிய வளர்ச்சி வங்கியின் தலைவர் 
ஐந்தாண்டுகள் பதவி வகிக்கலாம் . வங்கியின் தலைவர் இயக்குநர் 
குழுவின் ஆலோசனையின் பேரில் வங்கியின் நடவடிக்கைகளைக் 
கவனித்துக்கொள்வார் . உறுப்பு நாடுகளுக்கு 

நாடுகளுக்கு வாக்களிக்கும் 
உரிமை உண்டு . இது இரு வகையில் தீர்மானிக்கப்படுகின்றது . 
முதலாவது , எல்லா உறுப்பு நாடுகளின் வாக்குகளையும் 20 % ஆக 
ஒவ்வோர் உறுப்பு நாட்டிற்கும் சமமாகப் பங்கிடப்படும் . இந்த 
வாக்குகள் அடிப்படை வாக்குகளாகும் . எஞ்சியுள்ள 80 % 
வாக்குகள் உறுப்பு நாடுகளின் பங்குத் தொகையின் அடிப்படையில் 
ஒவ்வொரு நாட்டிற்கும் பிரித்தளிக்கப்படும் . 


ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி இரு வகைகளில் உறுப்பு நாடுகளுக்குக் 
கடனுதவி அளிக்கின்றது . வங்கியின் கடன் 

நடவடிக்கைகள் 
சாதாரண நடவடிக்கைகள் , சிறப்பு நடவடிக்கைகள் என இரு 
பிரிவாகப் பிரிக்கப்பட்டுள்ளன . சாதாரண நடவடிக்கைகளுக்கு 
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வங்கியின் சாதாரண மூலதன நிதிகளிலிருந்து பணம் கடனாக வழங் 
கப்படும் . உறுப்பு நாடுகளின் குறிப்பிட்ட திட்டங்களுக்குத் 
தேவைப்படும் அந்நியச் செலாவணி உதவி இந்த நடவடிக்கை 
களில் அடங்கும் . வங்கி திட்டங்களுக்கு நேராக உதவி செய்வது 
போல , குறிப்பிட்ட நாட்டின் தேசிய வளர்ச்சி வங்கியின் மூலமும் 
உதவி செய்கிறது . வங்கியின் சிறப்பு நிதிகளிலிருந்து வழங்கப் 
படும் கடன் சிறப்பு நடவடிக்கைகளுக்குப் பயன்படுத்தப்படு 
கின்றன . முன்னேற்றத் திட்டத்தில் முதலிடம் வகிப்பதும் , மிக 
நீண்டகாலக் கடன்கள் தேவைப்படும் திட்டங்களும் சற்றுக் 
குறைந்த வட்டிவீதத்தில் கடன் வழங்கப்படும் திட்டங்களும் 
சிறப்பு நடவடிக்கைகளாகக் கருதப்படுகின்றன . சுருங்கக்கூறின் 
சாதாரண நடவடிக்கைகளுக்கு வழங்குவதைவிட , சிறப்பு 
நடவடிக்கைகளுக்கு வழங்கும் கடன்கள் நெகிழ்ச்சி மிக்கவையாகக் 
கருதப்படுகின்றன வங்கி செலுத்தப்பட்ட மூலதனத்தில் 10 
சதவீதத்தைச் சிறப்பு நிதியாக ஒதுக்கி வைத்து விடுகின்றது . இது 
தவிரச் சிறப்பு நிதியாகச் சில நாடுகள் அளித்த நிதியையும் வங்கி 
ஏற்றுக்கொண்டு , இந்த நடவடிக்கைகளுக்குப் பயன்படுத்து 
கின்றது . அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து , 

ஜெர்மனி , 
ஜப்பான் , இந்தியா , பாகிஸ்தான் போன்ற நாடுகள் வங்கிக்கு 
சிறப்பு நிதியை அளித்துள்ளன . குறிப்பிட்ட சில திட்டங்களுக்கு 
நிதியுதவி அளிப்பது போலவே , தொழில் நுட்ப உதவியையும் 
உறுப்பு நாடுகளுக்கு ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி அளிக்கின்றது . 


கனடா , 


வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்டு மிகச் சில ஆண்டுகள் தான் கழிந்து 
உள்ளன என்றாலும் அது குறிப்பிடத்தக்க வகையில் உறுப்பு நாடு 
களுக்கு உதவியுள்ளது . 1969 ஆம் ஆண்டிற்குப் பின் வங்கியின் 
நடவடிக்கைகள் அதிகரித்துள்ளன . 1967 ஆம் ஆண்டு ஜனவரியி 
லிருந்து 1970 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சு இறுதிவரை வங்கி வழங்கிய 
கடனுதவி , தொழில்நுட்ப உதவி முதலியன 165 மில்லியன் 
டாலர்களுக்கு மேலாகும் . இது 31 கடன்களாக 39 திட்டங் 
களுக்கு வழங்கப்பட்டன . இந்தக் கடன்கள் சாலைகள் , துறை 
முகங்கள் , விமான நிலையங்கள் , மின்சாரம் , குடிதண்ணீர் வசதி 
போன்றவைகள் அமைப்பதற்கும் , வேளாண்மை , நீர்ப்பாசனம் , 
பொறிசெய் தொழில்கள் முதலியவைகளுக்கும் வழங்கப்பட்டன . 
இந்தக் கடன்களில் குறிப்பிடத்தக்க அளவு தேசிய வளர்ச்சி 
வங்கிகள் மூலம் சிறு தொழில்களுக்கும் நடுத்தரத் தொழில் 
களுக்கும் வழங்கப்பட்டன . 


ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி 

அது ஆரம்பிக்கப்பட்ட குறுகிய 
காலத்தில் ஆசிய நாடுகளுக்குச் சிறப்பான பணியாற்றியுள்ளது 


பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு முன்னேற்ற வங்கி 
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என்றாலும் அதன் மூலதனம் ஆசியாவிலுள்ள வளர்ச்சி பெறாத 
பொருளாதார நாடுகளின் தேவையை நோக்கும்போது குறை 
வானது என்ற கருத்து நிலவுகின்றது . இந்தக் குறைவைப் பொரு 
ளாதார முன்னேற்றமடைந்துள்ள நாடுகள் தாராளமாக உதவு 
வதன் மூலம் நிவர்த்தி செய்துகொள்ளலாம் . இப்படிப் பெறப் 
படும் நிதிகளை வளர்ச்சிபெறாத பொருளாதார நாடுகளுக்குக் 
குறைந்த நிபந்தனைகளின் பேரில் வங்கி வழங்கவேண்டும் . சில 
ஆண்டுகளாக வங்கி வழங்கும் கடன்களில் நெகிழ்ச்சி மிகுந் 
திருப்பது இங்குக் குறிப்பிடத்தக்கது . 


19. மையவங்கியின் அமைப்பும் 

தன்மைகளும் 
( Nature and Functions of Central Bank ) 


மையவங்கி அதன் அமைப்பிலும் பணிகளிலும் மற்ற எல்லா 
நிதி நிறுவனங்களையும் விட வேறுபட்டது . பெரும்பாலும் இன்று 
மையவங்கி இல்லாத நாடே இல்லை 

எனலாம் . மையவங்கி 
வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து பெரிதும் வேறுபட்டது . அவற்றின் 
நோக்கங்களுக்கிடையே இந்த வேறுபாடு காணப்படுவதாகப் 
பேராசிரியர் சேயர்ஸ் குறிப்பிடுகின்றார் . வாணிக வங்கிகள் 
இலாபத்தையே நோக்கமாகக்கொண்டு செயல்படுகின்றன.ஆனால் ,, 
மையவங்கியோ தனது நடவடிக்கைகளில் பொருளாதார அமைப் 
பில் ஏற்படும் விளைவுகளைக் கருத்தில் கொண்டு செயல்படும் 
நிறுவனம் ஆகும் . மையவங்கிக்கு அதிக லாபம் பெறுவது முக்கிய 
நோக்கமன்று . வாணிக வங்கிகள் சில அல்லது பலவாக இருக்க 
லாம் . ஆனால் , மையவங்கியோ ஒன்றுதான் . என்றாலும் , அது 
பெரும்பாலும் மற்ற வங்கிகளைப் போலச் சாதாரண 

வங்கி 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடுவதில்லை . அது வங்கி அமைப்பில் உள்ள 
மற்ற நிறுவனங்களைக் கட்டுப்படுத்துவதில் கவனம் செலுத்து 
கிறது . மையவங்கி அரசின் மற்றத் துறைகளோடு நெருங்கிய 
தொடர்பு உள்ளவர்களால் நிர்வகிக்கப்படுகிறது . அரசின் பொரு 
ளாதாரக் கொள்கைகளை நிறைவேற்றுவதில் மையவங்கிக்கும் 
வாணிக வங்கிகளுக்கும் தனித்தொடர்பு உண்டு . 

மையவங்கி 
செயல்படுவது ஒரு நாட்டின் பொருளாதார நிதி நடவடிக்கை 
களுக்கு இன்றியமையாததாகக் கருதப்படுகின்றது . 


மையவங்கி தற்போதைய அமைப்பாக உருப்பெறுவதற்கு 
நீண்டகாலம் பிடித்தது . பெரும்பான்மையான நாடுகளில் குறிப் 


1 Sayers -Modern Banking , p . 20 . 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 
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பிட்ட வங்கி காகிதப்பணத்தை வெளியிடும் உரிமையைப் பெற்று , 
அரசு வங்கியாகச் செயல்பட ஆரம்பித்த பின்னரே மையவங்கி 
என்ற நிலையை அடைந்தது எனலாம் . மையவங்கி பல ஆண்டு 
களுக்கு முன்னரே சில நாடுகளில் அமைக்கப்பட்டதென்றாலும் , 
பெரும்பான்மையான மையவங்கிகள் பத்தொன்பதாம் நூற்றாண் 
டில் அமைக்கப்பட்டன . 1655 இல் முதன் முதல் ஸ்வீடனில் 
அமைக்கப்பட்ட ரிக்ஸ் வங்கி ( Riks Bank ) தான் மிகப்பழைய 
மையவங்கியாகக் கருதப்படுகின்றது . என்றாலும் 1694 ஆம் ஆண்டு 
அமைக்கப்பட்ட இங்கிலாந்து வங்கிதான் தற்போது மையவங்கி 
யின் பணிகளாக ஏற்றுக்கொள்ளப்படும் நடவடிக்கைகளை ஆற்றிய 
முதல் மையவங்கி என்று கூறப்படுகின்றது . இதனால் தான் மைய 
வங்கி வளர்ச்சிபெற்ற வரலாற்றினைக்கூற இங்கிலாந்து வங்கியின் 
வரலாற்றை எடுத்துக்காட்டாகக் கூறுவதுண்டு . 1800 ஆம் ஆண்டு 
அதிக அளவு தனியார் நிதியோடும் குறைந்த அளவு அரசு 
நிதியோடும் பிரான்சு வங்கி ( Bank of France ) ஆரம்பிக்கப் 
பட்டது . இதனை ஆரம்பித்த பெருமை மாவீரன் நெப்போலி 
யனுக்கு உண்டு . இந்த வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்ட காலத்திலிருந்து 

அரசோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டு விளங்கியது . 
இதற்குப்பிறகு ஐரோப்பாவில் எல்லா நாடுகளிலும் மைய வங்கி 
கள் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . 1814 ஆம் ஆண்டு , நெதர்லாந்து வங்கி 
( Bank of Netherlands ) ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இது தனியார் மூல 
தனத்தில் ஆரம்பிக்கப்பட்டது . ஆஸ்திரிய நாட்டு வங்கி 
( The National Bank of Austria ) 1817 ஆம் ஆண்டு ஆரம்பிக்கப் 
பட்டது . இது அந்த நாட்டின் பணத்துறையில் ஒருங்கு ஏற்படுத் 
தும் நோக்கத்தோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 1878 ஆம் ஆண்டு 
இந்த வங்கி ஆஸ்திரிய ஹங்கேரி வங்கியாக ( Bank of Austria 
Hungary ) மாற்றி அமைக்கப்பட்டது . 1817 ஆம் ஆண்டு , நார்வே 
வங்கியும் ( Bank of Norway ) தனியார் மூலதனத்துடன் ஆரம்பிக் 
கப்பட்டது . அதைத்தொடர்ந்து 1818 ஆம் ஆண்டு , டென்மார்க் 
நாட்டு வங்கி ( National Bank of Denmark ) ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 
இது பணத்துறை அமைப்பைச் சீர்திருத்தியது . 1850 ஆம் ஆண்டு 
தனியார் நிறுவனமாகப் பெல்ஜியம் நாட்டு வங்கி ( National Bank 
of Belgium ) அமைக்கப்பட்டது . ஆனால் , அதன் ஆளுநர் அரசால் 
நியமிக்கப்பட்டார் . ஸ்பெயின் வங்கி ( Bank of Spain ) 1856 இல் 
அமைக்கப்பட்டது என்றாலும் 1873இல் தான் அதற்குக் காகிதப் 
பணம் வெளியிடும் முற்றுரிமை வழங்கப்பட்டது . இதுவும் தனியார் 
மூலதனத்தில் ஆரம்பிக்கப்பட்டது . அதன் ஆளுநரை நியமிக்கும் 
பொறுப்பை 

அரசு ஏற்றுக்கொண்டது . 1860 ஆம் ஆண்டு , 
சோவியத்து நாட்டில் உருசிய வங்கி ( Bank of Russia ) அரசு வங்கி 
யாக ஆரம்பிக்கப்பட்டது , உருசியப் பேரரசிற்குக் கடன் திரட்ட 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வும் பணப்புழக்கத்தை ஒருமுகப்படுத்தவும் இந்த வங்கி தொடக் 
கப்பட்டது . ஜெர்மனியில் ரீக்ஸ் வங்கி ( Reichs Bank of Germany ) 
1875 ஆம் ஆண்டு ஜெர்மானியப் பேரரசு உருவானபின் ஏற்படுத் 
தப்பட்டது . இதன் மூலதனத்தை அரசும் தனியாரும் செலுத்தி 
னர் . ஜப்பான் நாட்டில் நாட்டு வங்கிகள் வெளியிட்ட அதிக 
அளவு காகிதப் பணத்தினால் ஏற்பட்ட குழப்பத்தை ஒழுங்குபடுத்த 
ஜப்பான் வங்கி ( Bank of Japan ) 1882 ஆம் ஆண்டு அமைக்கப் 
பட்டது . மற்ற வங்கிகள் தாம் வெளியிட்ட காகிதப்பணத்தைத் 
திரும்பப் பெறுமாறு ஆணையிடப்பட்டுக் காகிதப்பணம் வெளியிடும் 
முற்றுரிமை இந்த வங்கிக்கு அளிக்கப்பட்டது . பத்தொன்பதாம் 
நூற்றாண்டிலேயே இதைப்போலப் போர்ச்சுகல் , ருமேனியா , 
பல்கேரியா , செர்வியா , துருக்கி , ஜாவா , எகிப்து , அல்ஜீரியா 
போன்ற நாடுகளும் காகிதப்பணம் வெளியிடும் உரிமை வழங்கப் 
பட்டு மையவங்கிகள் 

ஆரம்பிக்கப்பட்டன . பொதுவாகக் 
கூறுமிடத்துப் பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் இறுதிக்குள் அனேக 
மாக ஐரோப்பாக் கண்டத்தில் எல்லா நாடுகளிலும் மையவங்கி 
கள் அமைக்கப்பட்டன . இதில் இங்கிலாந்து வங்கி தனியார் 
வங்கியாகவும் உருசிய வங்கி அரசு வங்கியாகவும் செயல்பட்டன : 
இங்கிலாந்து வங்கி பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் இறுதியில் 
வாணிக வங்கியின் பணிகளைக் குறைத்துக்கொண்டு பணச்சந்தை 
நடவடிக்கைகளில் மட்டும் ஈடுபட்டு வந்தது . ஆனால் , பிரான்சு 
வங்கியோ கிளைகளைக்கொண்டு வாடிக்கைக்காரர்களோடு 
தொடர்பு கொண்டு விளங்கியது . இத்தகைய வேறுபாடுகள் 
காணப்பட்டாலும் காலப்போக்கில் மையவங்கியின் பணிகளிலும் 
நடவடிக்கைகளிலும் ஒற்றுமை காணப்பட்டன . 


இருபதாம் நூற்றாண்டின் ஆரம்பத்தில்கூடப் புதிய உலகநாடு 
களிலும் பழைய உலக நாடுகள் எனப்படும் சீனா, இந்தியா போன்ற 
நாடுகளிலும் மையவங்கி ஏற்படவில்லை . ஆதலின் பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டில் ஏற்பட்ட இந்த இயக்கம் இருபதாம் நூற் 
றாண்டிலும் தொடர்ந்தது எனலாம் . முதல் உலகப்போருக்குப் 
பின் நாட்டுணர்வு அதிகரித்ததாலும் , மக்களின் பொருளாதார 
வாழ்க்கையின் மீது அரசின் கட்டுப்பாடு இருக்க வேண்டுமென்று 
வலியுறுத்தப்பட்டதாலும் மையவங்கிகள் வேறு நாடுகளிலும் 
ஆரம்பிக்கப்பட்டன . அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டில் நாட்டு வங்கிச் 
சட்டத்தின் ( National Banking Act ) கீழ் அமைக்கப்பட்ட வங்கி 
களுக்குக் காகிதப்பணம் வெளியிடும் உரிமையளிக்கப்பட்டது . 
ஆனால் , 1907 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட நெருக்கடியின் போது ஒரு 
தனிக்குழு அமைக்கப்பட்டு மற்ற நாடுகளின் வங்கிமுறைகள் 
ஆராயப்பட்டன . அதன் விளைவாக அமெரிக்காவில் 1914 ஆம் 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 


601 


மைய 


ஆண்டு , மையவங்கியாகப் பன்னிரண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
( Federal Reserve Banks ) அமைக்கப்பட்டன . ஒவ்வொரு வங்கியும் 
ஒரு குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் செயல்படும் . இந்த வங்கிகளின் 
நடவடிக்கைகளை இணைக்க வாஷிங்டனில் ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு 
(Federal Reserve Board ) செயல்படுகிறது . 1920 ஆம் ஆண்டு , 
பிரஸ்ஸல்சில் ( Brussels ) கூடிய பன்னாட்டு நிதி மாநாடு இதுவரை 
மையவங்கி ஏற்படுத்தாத நாடுகள் 

கூடிய 

விரைவில் 
வங்கிகளை அமைக்குமாறு தீர்மானம் நிறைவேறியது . இதைத் 
தொடர்ந்து அடுத்த முப்பதாண்டுகளில் சுமார் ஐம்பது நாடுகளில் 
மையவங்கிகள் ஏற்படுத்தப்பட்டன . இவைகளில் 1928 ஆம் 
ஆண்டு சீன மையவங்கியும் ( Central Bank of China ) , 1935 ஆம் 
ஆண்டு கனடா வங்கியும் ( Bank of Canada ) , இந்திய ரிசர்வ் 
வங்கியும் (Reserve Bank of India) , 1948 இல் பாகிஸ்தான் , பர்மா 
போன்ற நாடுகளும் , 1950 ஆம் ஆண்டு இலங்கையிலும் மைய 
வங்கிகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . 


மையவங்கிகளின் அமைப்பிலும் கொள்கையிலும் காணப் 
படும் வேறுபாடுகள் அவைகள் அமைக்கப்பட்ட காலத்தையும் 
அப்போது நிலவிவந்த பொருளாதார கருத்துகளையும் பொறுத் 
தது எனலாம் . 

முதலில் அமைக்கப்பட்ட வங்கிகள் தனியார் 
வங்கிகளாக அமைக்கப்பட்டன . அவற்றின் நோக்கம் அரசிற்கு 
வேண்டிய நிதியுதவி செய்வதாக இருந்தது . அரசும் இந்த வங்கி 
களுக்குக் காகிதப்பணத்தை வெளியிடும் உரிமையை அளித்தது . 
அரசின் கட்டுப்பாட்டிலிருந்து இந்த நிறுவனங்கள் சுதந்திரமாகச் 
செயல்படவேண்டும் என்ற கருத்து வலியுறுத்தப்பட்டது . ஆனால் , 
உலகப்பெருமந்தத்தினால் பல நாடுகளின் பொருளாதார நடவடிக் 
கைகள் சுருங்கியதன் விளைவாக அரசு தலையிட்டு மக்களின் பொரு 
ளாதார நலன்களைப் பாதுகாப்பது தவிர்க்க முடியாததாகி 
விட்டது . பொன் திட்டமும் உலக நாடுகளால் கைவிடப்பட்டது . 
இதனால் பன்னாட்டுப் பணத்துறை நடவடிக்கைகளில் கூட்டுறவு 
ஏற்பட வேண்டியது இன்றியமையாதது என்று கருதப்பட்டது . 
அரசு பொருளாதாரத்துறையில் பொறுப்பேற்றுச் செயல்பட 
மையவங்கி அரசின் கட்டுப்பாட்டுக்குக்கீழ் இருக்கவேண்டும் 
என்று எண்ணப்பட்டது . இதனால் மையவங்கிகள் நாட்டுடைமை 
யாக வேண்டும் என்ற கருத்து வலியுறுத்தப்பட்டு உலகப்போருக்கு 
முன் சில வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டன . சமீப 
காலத்தில் வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டன . 
புதிதாக ஆரம்பிக்கப்படும் வங்கிகள் பெரும்பாலும் 

அரசு 
நிறுவனங்களாகவே அமைக்கப்படுகின்றன . சில வங்கிகளின் 
முழு மூலதனத்தையும் அரசே அளிக்கின்றது . வேறு சில 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வங்கிகளைப் பொறுத்தவரை 

அரசு கட்டுப்பாடு மட்டும் 
செலுத்துகிறது . பெரும்பான்மையான வங்கிகளைப் பொறுத்த 
வரை அரசு , வங்கி பின்பற்றவேண்டிய கொள்கையை மட்டும் 
வகுத்து அன்றாட நிர்வாகத்தை வங்கி அலுவலர்களிடம் விட்டுவிடு 
கின்றது . மையவங்கி தனியார் வங்கியாகச் செயல்படும் போது , நிர் 
வாகிகளை நியமிக்கும் பொறுப்பை அரசே ஏற்றுக்கொள்கிறது . சில 
நாடுகளில் ஜனாதிபதி நிர்வாகக்குழுத் தலைவரை நியமிக்கிறார் . 
வேறுசில நாடுகளில் அமைச்சரவை இதனைச் செய்கின்றது . இங்கி 
லாந்து , பிரான்சு , இந்தியா போன்ற நாடுகளில் தனியார் வங்கி 
களாகத் தொடங்கிய மையவங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டன . உருசியா , இலங்கை , பர்மா ஆகிய நாடுகளில் அரசால் 
அமைக்கப்பட்டு மையவங்கிகள் செயல்படுகின்றன . தனியார் 
தொடங்கித் தனியார் நிர்வாகத்தில் இத்தாலி , அமெரிக்கா 
போன்ற நாடுகளில் மையவங்கிகள் நடைபெறுகின்றன . சில நாடு 
களில் அரசும் தனியாரும் கூட்டாக மையவங்கிகளை நடத்து 


கின்றன . 


மையவங்கியின் தன்மையும் பணிகளும் 

மையவங்கிக்கு இலக்கணம் வகுப்பது அவ்வளவு எளிதன்று . 
பணத்திற்கு இலக்கணம் அது ஆற்றும் பணிகளின் அடிப்படையில் 
வகுப்பதுபோல மையவங்கிக்கும் அதன் பணிகளை அடிப்படை 
யாகக்கொண்டு இலக்கணம் கூறப்படுகின்றது . ஒவ்வொரு நாட்டின் 
பொருளாதாரச் சூழ்நிலைகள் பிற நாடுகளின் பொருளாதாரச் சூழ் 
நிலையிலிருந்து மாறுபடுவதால் மையவங்கி ஆற்றும் பணிகளும் பின் 
பற்றும் கொள்கைகளும் நாட்டுக்கு நாடு வேறுபடலாம் . மைய 
வங்கியின் பணிகளும் கொள்கைகளும் ஆரம்பத்திலிருந்து வளர்ச்சி 
பெற்று இந்த இருபதாம் நூற்றாண்டின் தொடக்கத்தில் தான் உருப் 
பெற்றுள்ளன எனலாம் . மையவங்கி வெவ்வேறு நாடுகளில் மாறு 
பட்ட பொருளாதாரப் பணத்துறைச் சூழ்நிலைகளில் அந்த நாடு 
களில் மூலதன அங்காடியும் மற்ற வங்கிகளும் பெற்றிருக்கும் 
வளர்ச்சிக்கு ஏற்பப் பொறுப்புகளை ஏற்றுக்கொண்டு பணிகளை 
ஆற்றவேண்டியுள்ளது . என்றாலும் மையவங்கிகள் சிலப் பொதுப் 
பணிகளை ஆற்றுகின்றன . இந்தப் பணிகளில் ஒவ்வொன்றிற்கும் 
முதன்மை கொடுத்துச் சில பொருளியல் அறிஞர்கள் மைய வங்கிக்கு 
இலக்கணம் கொடுத்துள்ளனர் . வீரா ஸ்மித் என்பார் மைய 
வங்கிக்கு முதன்மையான இலக்கணம் ஒரு வங்கி அமைப்பில் ஒரு 
காகிதப்பணம் வெளியிடுவதற்கு முழு அல்லது எஞ்சிய முற்றுரிமை 
கொண்டு விளங்குவது என்று கூறுகிறார் .1 காகிதப்பணம் வெளி 


1 Veera Smith - Rationale of Central Banking , p . 148 . 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 


603 


யிடும் தனியுரிமைகளிலிருந்துதான் தற்போதைய மையவங்கிகளின் 
மற்றப் பணிகளும் தன்மைகளும் பெறப்படுகின்றன என்பது அவர் 
கருத்தாகும் . பேராசிரியர் சாமுவேல்சன் , ஒவ்வொரு மைய 
வங்கிக்கும் ஒரு தலையாய பணி உண்டு . பொருளாதாரத்தின் பண 
அளிப்பையும் கடனையும் கட்டுப்படுத்தவே இது செயல்படுகிறது 
என்று கூறுகிறார் . ! ஆனால் , ஹாட்ரி மையவங்கி இறுதிக்கடன் 
ஈவோராகச் செயல்படுவது தான் அதன் முதன்மையான பணி 
என்று சொல்கிறார் . ” மையவங்கிக்குக் காகிதப்பணம் வெளியிடும் 
உரிமை இருப்பதால் அது இறுதிக்கடன் ஈவோராகச் சிறப்பாகப் 
பணியாற்ற முடிகிறது என்றாலும் இறுதிக்கடன் ஈவோன் பணியை 
அது தனியாகவும் செய்யமுடியும் என்பது ஹாட்ரியின் வாதமாகும் . 
ஆனால் , ஷா என்பார் ஓர் உண்மையான அதே நேரத்தில் நிறை 
வான மையவங்கியின் பணியாகக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதைக் 
குறிப்பிடுகிறார் . கிஷ் ( Kisch ) , எல்கின் ( Elkin ) போன்றவர்கள் 
" மையவங்கியின் இன்றியமையாத பணி பணத்திட்டத்தின் நிலை 
யான தன்மையை நீடிக்கச்செய்வது என்று கூறுகிறார்கள் . ஆனால் , 
பன்னாட்டுத் தீர்வக வங்கியின் ( Bank for International Setllement ) 
சட்டவிதியில் எந்த நாட்டிலும் அந்த நாட்டின் செலாவணி , கடன் 
ஆகியவற்றின் அளவைக் கட்டுப்படுத்தும் அலுவலை ஒப்படைக்கப் 
பட்ட வங்கி என்று மையவங்கிக்கு இலக்கணம் கூறப்பட்டுள்ளது . 
நாம் இதுவரை பார்த்த விளக்கங்கள் ஒவ்வொன்றும் மைய 
வங்கியின் ஒவ்வொரு பணிக்கு முக்கியத்துவம் அளிக்கின்றன . 

தென் ஆப்பிரிக்க ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநராக விளங்கும் 
டாக்டர் எம் . எச் . டீகாக் ( M. H. De Kock ) மையவங்கிக்குச் 
சற்றுவிரிவான விளக்கம் அளிக்கிறார் . நாட்டின் பணத்துறை 
வங்கித்துறை ஆகியவற்றின் தலைமையாக விளங்கும் வங்கியாக 
மையவங்கி ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டு நாட்டின் பொருளாதார 
நலன்களுக்காகக் கீழ்வரும் பணிகளைச் செய்கின்றது . 

1. வாணிகம் பொதுமக்கள் ஆகியோரின் தேவைக்கு ஏற்பச் 
செலாவணியைக் கட்டுப்படுத்துதல் . இந்த நோக்கத்திற்காக 
இதற்குக் காகிதப்பணம் வெளியிடும் முழு உரிமையோ அல்லது 
பகுதி முற்றுரிமையோ அளிக்கப்படும் . 

2. அரசிற்குப் பொதுவங்கி பேராள் பணிகளைச் ( Agency 
Functions ) செய்தல் . 


1 


1 P. A. Samuelson - Economics , p . 311 . 
2 Hawtrey - Art of Central Banking , p . 131 . 
3 Shaw - Theory and Principles of Central Banking , p . 78-80 , 
4 Kisch and Elkin - Central Banks , p . 74 . 
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3 . வாணிக வங்கிகள் ரொக்க இருப்பைப் பாதுகாப்பில் 
வைத்துக்கொள்ளுதல் . 

4. நாட்டின் பன்னாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளின் பாது 
காப்பு , நிர்வாகம் முதலியவற்றை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் . 

5 . வாணிக வங்கிகள் , உண்டியல் தரகர்கள் , மற்ற நிதி நிறு 
வனங்கள் ஆகியோருக்கு மறுகழிவு செய்தல் அல்லது துணையீட்டின் 
பேரில் முன்பணம் கொடுத்தல் போன்ற கடன் வசதிகளை அளித்தல் , 
இறுதிக்கடன் ஈவோன் என்ற பொறுப்பை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் . 


6. வங்கிகளுக்கிடையே 
செய்தல் . 


உள்ள மீதப்பணத்தைத் தீர்வு 


7. அரசின் பணத்துறைக் கொள்கையை நிறைவேற்றும் 
நோக்கத்தோடு வாணிகத்தின் தேவைக்கு ஏற்பக் கடன்களைக் 
கட்டுப்படுத்துதல் .1 


இதோடு வையவங்கி உண்மையான மையவங்கியாக விளங்க 
வேண்டுமென்றால் வாணிக வங்கியின் பணிகளாகிய வைப்புகளை 
ஏற்றுக்கொள்ளுதல் , வாடிக்கைக்காரர்களுக்குப் பணம் கொடுத்தல் 
ஆகிய பணிகளில் அதிகம் ஈடுபடக்கூடாது . மையவங்கி அதிக 
அளவு வாணிக வங்கியின் பணிகளை ஏற்குமானால் , அது வங்கிகளின் 
வங்கியாகவும் , இறுதிக்கடன் ஈவோராகவும் விளங்கவோ அல்லது 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தவோ முடியாது . மையவங்கி தன் பணிகளைச் 
செம்மையாகச் செய்வதற்கு வாணிக வங்கிகளின் ஒத்துழைப்புத் 
தேவைப்படுகின்றது . இத்தகைய ஒத்துழைப்பை மையவங்கி 
வாணிக வங்கியோடு போட்டி போடாமலிருக்கும்போது தான் 
சிறப்பாகப் பெறமுடியும் . சில நாடுகளில் மையவங்கிகளின் விதி 
களை ஆராய்ந்தால் அந்தந்த வங்கி ஆற்றவேண்டிய பணிகள் விதி 
களிலேயே தெளிவாகக் கூறப்பட்டுள்ளன . சில விதிகள் மைய 
வங்கியின் அதிகாரங்களையும் அவற்றின் பணி நோக்கங்கள் முதலிய 
வற்றிலிருந்து வேறுபடுத்திக் காட்டுகின்றன . வேறு சில விதிகள் 
இரண்டையும் ஒன்றாகவே காட்டுகின்றன . ஆனால் , மையவங்கியின் 
விதிகளிலேயே அது ஆற்றும் எல்லாப் பணிகளும் குறிக்கப்படுவ 
தில்லை . மையவங்கி அதற்கு மேலும் பணிகளை ஆற்றலாம் . 


நாம் மேலே கூறிய விளக்கங்களை ஆராய்ந்து பார்த்தால் மைய 
வங்கியின் குறிப்பிட்ட தன்மையாகவோ பணியாகவோ எந்தத் 
தனிப்பட்ட பணியையும் கூறுவது எளிதன்று . அவைகள் ஒன்றுக் 


1 Pe Kock - Central Banking, p . 22 . 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 
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கொன்று தொடர்புகொண்டு இணைந்தே காணப்படுகின்றன . 
உண்மையான மையவங்கி நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட பணிகளை 
யெல்லாம் ஆற்றத் தயாராக இருக்கவேண்டும் . மையவங்கி எந்தப் 
பணியை எப்போது ஆற்றுவதாயிருந்தாலும் அதனை வழிநடத்தும் 
கொள்கையாக அது கடைப்பிடிக்கவேண்டியது . அது இலாபத்தை 
முக்கிய நோக்கமாகக்கொள்ளாமல் , பொது நலனுக்காகச் செயல் 
படவேண்டும் என்பதேயாகும் . 

மைய வங்கிக்குப் பொருளாதாரச் சமுதாய நோக்கங்கள் உண்டு . 
அவைகள் மூன்று வகைப்படும் . ( 1 ) பணத்துறையில் நிலையான 
தன்மை ; ( 2 ) அதிக அளவு வேலைவாய்ப்பும் வருமானமும் நிலவச் 
செய்தல் ; ( 3 ) பொருளாதார முன்னேற்றமும் நலமும் . பணத் 
துறையில் நிலையான தன்மை என்பது உள் நாட்டின் விலைமட்டம் 
நிலையாக வைத்திருத்தலோடு செலாவணியின் பன்னாட்டு மதிப்பும் 
மாறாதிருக்கும்படி பார்த்துக்கொள்வதையும் குறிப்பதாகும் . மற்ற 
இரு நோக்கங்களும் சில நாடுகளில் மையவங்கியின் பணிகளாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டுள்ளன . எடுத்துக்காட்டாக , ஆஸ்திரேலி 
யாவில் வங்கிச் சட்டம் , மையவங்கியின் கொள்கை வேலைநிறைவு , 
பொருளாதார முன்னேற்றம் மக்களின் நலன் குறித்ததாக இருக்க 
வேண்டுமென்று கூறுகின்றது . இலங்கையில் மையவங்கி உற்பத்தி , 
வேலைவாய்ப்பு , உண்மை வருமானம் ஆகியவை அதிகரிப்பதற்கு 
உதவவேண்டுமென்று வங்கிச் சட்டம் குறிப்பிடுகிறது . இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டமும் காகிதப்பணத்தைக் கட்டுப்படுத்து 
வதுடன் பணத்துறையில் நிலையான தன்மை நீடிக்க வங்கி அமைக்க 
வேண்டும் என்று கூறுகிறது . 

பேராசிரியர் சேயர்சின் கருத்துப்படி மையவங்கி அரசின் 
அங்கமாகும் . அது அரசின் ஆணைக்கு உட்பட்டு நடக்கும் நிறுவன 
மாகும் . மையவங்கியை அரசின் ஒரு பகுதியாகக் கருதுவதற்குக் 
காரணம் , அது அரசின் நிதி நடவடிக்கைகளை ஏற்று நடத்துவதன் 
மூலம் , அரசின் பொருளாதாரக் கொள்கைக்கு ஆதரவு தேடு 
வதுடன் பணத்துறையில் நிலைபேறு ஏற்படுவதற்கும் உதவிபுரி 
கின்றது . ஆதலின் மையவங்கி அரசின் கட்டுப்பாடில்லாமல் 
தனித்துச் செயல்படும் ஒரு நிறுவனம் என்று கூறிவிடமுடியாது . 
மையவங்கி உருப்பெற்றுக்கொண்டிருந்த இருபதாம் நூற்றாண்டின் 
ஆரம்ப காலத்தில் , மையவங்கி தனித்து இயங்கவேண்டுமென்ற 
கருத்து வலிமை பெற்று விளங்கியது . மையவங்கி தனியார் நிறு 
வனமாக விளங்குவதோடு அதன் அலுவலர்களையும் அரசு நிய 
மிக்கக்கூடாது என்ற கருத்து நிலவி வந்தது . ஆனால் , இருபதாம் 


1 Sayers - Modern Banking , 6th Ea , p . 67 . 
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நூற்றாண்டின் இடைக்காலத்தில் இக் கருத்து வலுவிழந்தது என் 
றாலும் முழுதும் மறைந்துவிடவில்லை எனலாம் . பொருளாதாரக் 
கொள்கைகளை உருவாக்கவும் நிறைவேற்றவும் , பொறுப்பும் அதி 
காரமும் அரசுக்கே உண்டு என்று ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்ட பின் , 
மையவங்கி தனித்து இயங்காமல் , அரசின் ஆளுகைக்கு உட்பட்டே 
செயலாற்றமுடியும் என்பது தெளிவு . இந்த நிலையை முன்னேற்ற 
மடைந்த நாடான இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளும் ஏற்றுச் செயல் 
படுகிறது . ஆரம்ப காலத்தில் மையவங்கியின் தனித் தன்மை ஓர் 
உரிமையாக எண்ணிப் பேணப்பட்டது என்பது இங்கு நினைவிற் 
கொள்ளத்தக்கது . 

1946 ஆம் ஆண்டு , இங்கிலாந்து வங்கிச் 
சட்டத்தின்படி கருவூலம் பொது நன்மையைக் கருத்தில்கொண்டு 
ஆணைகள் பிறப்பிக்கலாம் . இந்த ஆணைகளைப் பிறப்பிக்குமுன் 
இங்கிலாந்து வங்கியின் ஆளுநரைக் கலந்து கொண்டு செயல்பட 
வேண்டும் . ஆனால் , அரசின் முழு அதிகாரமும் ஏற்றுக்கொள்ளப் 
படும் . இந்தக் கருத்தை 1959 ஆம் ஆண்டு , ராட்கிளிப் பிரபு 
( Lord Radcliffee ) தலைமையில் அமைக்கப்பட்ட குழுவும் ஏற்றுக் 
கொண்டிருப்பது குறிப்பிடத்தக்கது . 


ஆனால் , அமெரிக்காவின் நிலை மாறுபட்டதாகும் . ஐக்கிய 
ரிசர்வ் அமைப்பை ஏற்படுத்திய மக்கள் சபையோ ( Congress) 
அல்லது ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவின் ஆளுநர்களை நியமிக்கும் குடிய 
ரசுத் தலைவருக்கோ ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவிற்கு ஆணை பிறப்பிக் 
கவோ அல்லது கொள்கைகளைப் பின்பற்றச் சொல்வதற்கோ 
அதிகாரம் கிடையாது . இந்த அமைப்பின் முழு அதிகாரமும் 
ஆளுநர்கள் குழுவிற்கே உண்டு . இந்த அமைப்பு அமெரிக்க 
நாட்டின் கருவூலம் அல்லது அரசு இலாகாவின் பகுதியாகச் 
செயல்படுவதே கிடையாது . இது ஐக்கிய அரசின் தனி அமைப் 
பாகும் . ஆளுநர்கள் குழு ஒவ்வோர் ஆண்டும் பொது வங்கி நிலை 
குறித்தும் , அமைப்பின் நடவடிக்கைகள் குறித்தும் 

குறித்தும் மக்கள் 
சபைக்கு அறிக்கை ( Congress ) சமர்ப்பிக்கும் . கருவூலத்திற்குப் 
பொன்னின் நிலையை மாற்றும் அதிகாரம் 1945 ஆம் ஆண்டுவரை 
அளிக்கப்பட்டிருந்தது . இதனால் அந்நியச் செலாவணிகளில் 
மாறுதல் ஏற்பட்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் நடவடிக்கைகள் பெரிதும் 
பாதிக்கப்பட்டன . தற்போது பொன்னின் விலையை மாற்றுவ 
தென்றால் சட்டமியற்றப்பட வேண்டும் . 


இந்தியாவில் மையவங்கிக்கும் அரசிற்கும் உள்ள உறவு இங்கி 
லாந்தில் இங்கிலாந்து வங்கிக்கும் அரசிற்கும் உள்ள தொடர்பு 
போன்றதேயாகும் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டப்படி , பொது 
நலனைக் கருத்தில்கொண்டு மத்திய அரசு மையவங்கிக்கு ஆணைகள் 
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பிறப்பிக்கலாம் . ஆனால் , ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநரைக் கலந்தே 
ஆணைகள் பிறப்பிக்கப்பட வேண்டும் . வங்கி தன் கடமையை 
நிறைவேற்றத் தவறும்போது மத்திய அரசு மத்திய இயக்குநர்கள் 
குழுவின் ( Central Board of Directors ) பொறுப்பிலிருந்து வங்கி 
நிர்வாகத்தை மாற்றும் அதிகாரம் பெற்றுள்ளது . ஆனால் , இது 
குறித்து முழு அறிக்கையும் மத்திய அரசு பாராளுமன்றத்தின் முன் 
வைக்கவேண்டும் . இதிலிருந்து இந்திய ரிசர்வ் வங்கி மத்திய 
அரசின் அங்கமாகச் செயல்படுகிறது என்பதும் அதன் ஆலோசனை 
களை மத்திய அரசு எப்போதும் ஏற்றுக்கொள்ளும் என்பதும் புலனா 
கின்றது . மையவங்கி தனிப்பட்ட நிறுவனமாகக் கருதப்படுகிறது . 
அதன் ஆளுநர் அலுவலரல்லாதவராகக் ( Non - official ) கருதப் 
பட்டு , அரசின் கருத்துகளைக் குறைகூறவோ அல்லது அதிலிருந்து 
வேறுபடவோ செய்யலாம் . அவருக்கு அரசுக்கு ஆலோசனை 
கூறும் உரிமை உண்டு . என்றாலும் அரசின் கொள்கைகளையும் 
கட்டளைகளையும் நிறைவேற்றும் கடமை மையவங்கிக்கு உண்டு . 


மையவங்கியின் பணிகள் 


மையவங்கி குறித்து நாம் விளக்கியபோது மையவங்கியின் 
பணிகள் கூறப்பட்டன . மையவங்கியின் பணியில் எது முதன்மை 
யானது என்பது குறித்துப் பொருளியல் அறிஞர்களிடையே பரவ 
லாகக் கருத்துவேறுபாடு உண்டு என்பதையும் முன்னரே குறிப் 
பிட்டுள்ளோம் . மையவங்கியின் இன்றியமையாத பணி காகிதப் 
பணத்தை வெளியிடுவது என்பது போலவே கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தும் பணியும் என்பது வேறு சிலரின் கருத்தாகும் . செலா 
வணிதான் கடனாக்கத்திற்கு அடிப்படையாகும் . மையவங்கியின் 
இறுதிக் கடன் ஈவோன் பணியைச் சிறப்பாகக் குறிப்பிடுகிறவர் 
களும் அதற்குக் காகிதப்பணம் வெளியிடும் உரிமை இருப்ப 
தாலேயே அந்தப் பணியைச் சிறப்பாக ஆற்ற முடிகிறது என்பதை 
ஏற்றுக்கொள்கிறார்கள் . மையவங்கி வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகளின் காவலனாக விளங்குவதால் தான் அதனால் எளிதில் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்த முடிகின்றதென்பதையும் , அது மற்ற வங்கி 
களின் தீர்வகமாக விளங்குகிறதென்பதையும் யாரும் மறுக்க 
முடியாது . இதிலிருந்து இந்தப் பணிகள் ஒன்றோடொன்று 
நெருங்கிய தொடர்புகொண்டே விளங்குகின்றன என்பது தெளி 
வாகும் . இந்தப் பணிகளைக் கீழ்க்காணுமாறு முறையாகக் குறிப் 
பிடலாம் . 


1. மையவங்கி பணத்தாள் வெளியிடும் வங்கியாகச் செயல் 
படுதல் . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


2 . 

மையவங்கி அரசின் வங்கியாகவும் , பேராளாகவும் , 
ஆலோசகராகவும் விளங்குதல் . 

3. வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளின் காப்பாள 
ராகப் பணிபுரிதல் . 

4. நாட்டின் பன்னாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளின் காப் 
பாளராகச் செயல்படுதல் . 

5. மையவங்கி மறுகழிவு செய்யும் வங்கியாகவும் இறுதிக் 
கடன் ஈவோனாகவும் செயல்படுதல் . 

6. மையவங்கி மையத் தீர்வகமாகவும் மாற்றகமாகவும் 
விளங்குதல் . 

7. மையவங்கிக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் : 

இந்த ஏழு பணிகளில் முதல் ஆறு பணிகளை முதலிலும் பிறகு 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் பணியை விரிவாகவும் காண்போம் . 


மையவங்கி பணத்தாள் வெளியிடும் பணி 

மையவங்கியின் இந்தப் பணி அதன் தோற்றம் , வளர்ச்சி 
முதலியவற்றோடு தொடர்பு கொண்டதாகும் . இருபதாம் நூற் 
றாண்டின் ஆரம்பகாலம்வரை மையவங்கிகள் வெளியீட்டு வங்கி 
களாகத்தான் கருதப்பட்டு வந்தன . மையவங்கியின் பொறுப் 
பாகக் கருதப்படுவது அது பணத்துறையின் நிலைத்த தன்மையை 
நீடிக்கச் செய்வதாகும் . இதனை அது புழக்கத்திலிருக்கும் பணத் 
தைக் கட்டுப்படுத்துவதன் மூலமே செய்யமுடியும் . இந்தப் 
பணிகளைச் செய்வதற்கே மையவங்கிக்குக் காகிதப் பணத்தை 
வெளியிடும் முற்றுரிமை அளிக்கப்பட்டது . செலாவணிக்கும் 
கடனுக்கும் நெருங்கிய தொடர்பு உண்டு . ஆதலின் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் நிறுவனத்திற்கே செலாவணியை வெளியிடும் 
உரிமையும் வழங்கப்பட்டது பொருத்தமுடையதே ஆகும் . 
பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமை ஆரம்பத்தில் அரசின் உரிமை 
யாகக் கருதப்பட்டது . ஆனால் , காலப்போக்கில் நாணயங்களை 
அச்சிடும் உரிமையை மட்டும் , தான் வைத்துக்கொண்டு பணத் 
தாள் வெளியிடும் உரிமையை அரசு வங்கிக்கு அளித்தது . சில 
நாடுகளில் அரசு வெளியிட்ட பணத்தாள்களின் மதிப்பு மிகவும் 
குறைந்து மக்கள் பணத்தின் மீது வைத்திருந்த நம்பிக்கை குறைந்த 
தால் அது வங்கியிடம் ஒப்படைக்கப்பட்டது . வேறு சில நாடு 
களில் வங்கி அரசிற்குக் கடன் கொடுத்ததால் அதற்குப் பதிலாகப் 
பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமையளிக்கப்பட்டது . மற்ற நாடு 
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களில் இந்த உரிமை அரசிடம் இருப்பதைவிட வங்கியிடமிருப்பதே 
பொருத்தமாகக் கருதப்பட்டது . ஒவ்வொரு நாட்டிலும் வங்கி 
கள் அதிகம் அமைந்தாலும் வாணிகம் , தொழில் போன்றவை 
விரிவடைந்து பணத்தாள்கள் அதிகம் பயன்படுத்தப்பட்டதாலும் , 
பணத்தாள் வெளியீடு சீராகவும் கட்டுப்பாட்டுடனும் இருக்க 
வேண்டும் என்ற நோக்கத்துடனும் இதற்காகத் தனிச்சட்டங்கள் 
இயற்றப்பட்டன . இந்தச் சட்டங்கள் பணத்தாள்கள் வெளியிடும் 
முற்றுரிமையையோ பகுதி உரிமையையோ அளித்தன . 


இங்கிலாந்து , ஸ்வீடன் போன்ற நாடுகளில் பணத்தாள்கள் 
வெளியிடும் முற்றுரிமை முதலில் அளிக்கப்பட்ட வங்கி வாணிக 
வங்கியாக இருந்தது . பெரும்பாலான நாடுகளில் சட்டமியற்றப் 
பட்டு அதன் மூலம் தோற்றுவிக்கப்பட்ட புதிய வங்கிக்கு இந்த 
உரிமை அளிக்கப்பட்டது . இப்படி உரிமை அளிக்கப்பட்ட வங்கி 
கள் தான் இன்று மையவங்கிகளாகச் செயல்படுகின்றன . காகிதத் 
தாள் வெளியிடும் உரிமையை ஏற்கனவே பெற்றிருந்த வங்கிகள் 
அந்தத் தாள்களை திரும்பப் பெற்றுக்கொள்ளுமாறு கேட்டுக் 
கொள்ளப்பட்டன . இன்று பணத்தாள் வெளியிடுவதில் முழு முற் 
றுரிமை இல்லாத மையவங்கிகள் மிகச்சிலவே ஆகும் . அமெரிக்க 
ஐக்கிய நாட்டில் உள்ள மையவங்கிக்கு ஓரளவு முற்றுரிமையே 
அளிக்கப்பட்டுள்ளது . அந்த நாட்டில் அரசு வெளியிட்ட பச்சைப் 
புறத்தாள்களும் ( Green Backs ) மற்றும் கருவூலத்தாள்களும் 
( Treasury Notes ) புழக்கத்தில் உள்ளன . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
வெளியிட்ட பணத்தாள்கள் தாம் அதிக அளவில் புழக்கத்திலிருக் 
கின்றன . 

பணத்தாள் வெளியிடும் பணி இன்று மையவங்கியின் 
முக்கியப்பணியாகக் கருதப்பட்டு உலகத்திலுள்ள எல்லா மைய 
வங்கிகளுக்கும் குறிப்பிட்ட எல்லைக்குள் இந்த உரிமை அளிக்கப் 
பட்டுள்ளது . 


பணத்தாள் வெளியிடும் பணியை அரசு செய்யாமல் மைய 
வங்கி செய்வதற்குச் சில காரணங்கள் கூறப்படுகின்றன . வெளி 
யிடப்படும் பணத்தாள் ஒரே சீராக இருக்க வேண்டியது இன்றி 
யமையாததாகக் கருதப்பட்டது . அரசே பணத்தாளை வெளியிட்டு 
மேற்பார்வை செய்து கொள்ளலாம் என்றாலும் அரசு சிலபோது 
அளவுமீறி வெளியிட்டதன் விளைவாகப் பணத்தின் மதிப்புக் 
குறைந்து மக்கள் நம்பிக்கையும் குறையத் தொடங்கியது . மேலும் 
அரசு வாணிகம் , தொழில் முதலியவற்றோடு மிக நெருங்கிய 
தொடர்பு வைத்துக் கொள்வதில்லையாதலால் அவற்றின் 
தேவைக்கு ஏற்பப் பணத்தின் அளிப்பை அவ்வப்போது அதிகரிக்க 
யலாது . அரசைப்போலன்றி மையவங்கி பணத்தாள் வெளி 
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யைப் 


யீட்டை நன்றாகக் கட்டுப்படுத்த முடியும் . வாணிக வங்கிகள் 
அளவுமீறி வைப்புப் பணத்தை உருவாக்குவதைக் கட்டுப்படுத்த 
மையவங்கி ஏதாவது ஒரு வகையில் கடன் கட்டுப்பாட்டு முறை 

பின்பற்றவேண்டியது இன்றியமையாததாகக் கருதப் 
பட்டது . 

செலாவணியின் அடிப்படையில்தான் கடனாக்கம் 
செய்யப்படுவதால் பணத்தாள் வெளியிடும் முற்றுரிமை மைய 
வங்கிக்கு அளிக்கப்பட்டாலே அது கடனைக் கட்டுப்படுத்த உதவும் 
என்று கூறப்பட்டது . அதோடு அரசின் வங்கியாக விளங்கும் 
மையவங்கி பணத்தாளை வெளியிட்டால் , அதற்குத் தனி மதிப்பும் 
பெருமையும் ஏற்படும் என்றும் எண்ணப்பட்டது . சில சூழ்நிலை 
களில் பணத்தாள் வெளியிடுவது இலாபம் விளைவிக்கும் ஆதலின் 
அந்தப் பொறுப்பை மையவங்கியிடம் விட்டுவிட்டால் அரசு 
அந்த இலாபத்தில் பங்கு பெறமுடியும் . பணத்தாள் வெளியிடுதல் , 
கடனைக்கட்டுப்படுத்துதல் ஆகிய இருபணிகளையும் ஒரே நிறுவனம் 
செய்தால் குழப்பம் தவிர்க்கப்படுவதோடு இரு பணிகளையும் சிறப் 
பாகச் செய்யமுடியும் என்பதும் இங்குக் குறிப்பிடத்தக்கது . 


பண வெளியீட்டில் சீர்மை இருப்பதோடு வாணிகம் பொது 
மக்கள் ஆகியோரின் தேவைக்கு ஏற்ப நெகிழ்ச்சியும் இருப்பது 
இன்றியமையாததாகக் கருதப்படுகின்றது . பண வெளியீட்டைத் 
தனி நிறுவனம் ஏற்றுக்கொண்டு செயல்படும் போது வெளியிடும் 
பணத்தாள்கள் ஒரே சீராக இருப்பது எளிது . ஆனால் , செலாவணி 
யின் தேவை அதிகரிக்கும்போது அதிகரித்தும் தேவை குறையும் 
போது குறையும் பணவெளியீட்டு முறையே நெகிழ்ச்சியுள்ளதாகக் 
கூறப்படும் . பணத்தாளைப் பொன்னாக மாற்றுவதும் பணவெளி 
யீட்டுக் கொள்கையின் முக்கிய நோக்கங்களில் ஒன்றாகக் கருதப்படு 
கின்றது . ஆனால் , பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்டு மாற்றுரிமையற்ற 
காகிதத் திட்டத்தைப் பின்பற்றும் இந் நாளில் இந்த நோக்கம் 
தன் முக்கியத்துவத்தை இழந்துவிட்டதெனலாம் . பணவெளி 
யீட்டில் நெகிழ்ச்சியோடு பாதுகாப்பும் உள்ளதாக ஒரு முறை 
அமைய 

வேண்டுமென்பது குறித்த வாதம் ஏறக்குறைய 
ஒரு நூற்றாண்டுக் காலத்திற்குமேல் நடைபெற்று வந்துள்ளது . 
இதன் விளைவாக வேறுபட்ட பணவெளியீட்டு முறைகள் உருவாக் 
கப்பட்டு வெவ்வேறு நாட்டில் பின்பற்றப்பட்டன . இவை 
பெரும்பாலும் உச்ச நம்பிக்கைத்திட்டம் , வரையறை செய்த 
நம்பிக்கைத்திட்டம் , வீத அளவு காப்பு முறை , குறைந்த அளவு 
காப்புமுறை , மிகையூதிய வைப்புமுறை என ஐந்து வகைப்படும் . 
இவைபற்றிய விரிவான விளக்கம் காகிதப்பணத்திட்டம் என்ற 
உட்பிரிவில் முன்னரே கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . 


மைய வங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 
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பாக 


பணத்தாள் வெளியிடுவது மையவங்கியின் முற்றுரிமை 
என்றாலும் அந்த உரிமை அரசிடமே இருப்பது சமுதாயத்திற்கு 
நலன் விளைவிக்கும் என்று கருதுவோருமுளர் . இவர்களில் குறிப் 

ஷா (Shaw ) என்பவர் அரசு பணத்தை வெளியிடும் 
போது தான் தன்னிச்சையான கட்டுப்பாடுள்ள செலாவணியை 
வெளியிட முடியுமென்றும் , அதனைப் புழக்கத்தில் விடுவதற்கு 
மட்டும் மைய வங்கியைப் பயன்படுத்திக் கொள்ளலாம் என்றும் 
கூறுகிறார் . அரசு காகிதப்பணத்தை வெளியிடும்போது பொது 
மக்களுக்கு எவ்வளவு தேவைப்படுகிறதோ அவ்வளவே பெறுவார் 
கள் என்றும் , செலாவணியின் மதிப்புக் குறைவதற்குக் காரணம் 
அரசு மையவங்கியை வற்புறுத்தி அதிகப்பணம் வெளியிடுவதுதான் 
என்றும் குறிப்பிடுகிறார் . ஆனால் , இக் கருத்தை அப்படியே 
ஏற்றுக்கொள்வதற்கில்லை . மையவங்கியை 

மையவங்கியை அரசு தன் விருப்பம் 
போலச் செயல்படச் செய்ய முடியும் என்றாலும் செலாவணியை 
அரசே அளவுமீறி வெளியிட்டு அதனால் மதிப்பிறக்கம் ஏற்பட்ட 
தற்கு வரலாற்றுச் சான்று உண்டு . அதோடு அரசு மட்டுமே 
தன்னிச்சையான கட்டுப்பாடுள்ள செலாவணியை வெளிட 
முடியும் என்ற வாதத்தை ஏற்றுக்கொள்ள முடியாது . ஏனென்றால் 
பணவெளியீடு மையவங்கி தானே விரும்பி செய்யக்கூடியதன்று . 
பெரும்பான்மையான பொருளாதாரங்களில் வங்கி வைப்புகள் 
பணத்தைவிடச் செலுத்துக்கு அதிகமாகப் பயன்படுத்தப்படு 
கின்றன . தற்காலக் கடன் பொருளாதாரத்தில் வைப்புப் பணத் 
தின் தேவை முதலில் உணரப்பட்டு அதன் விளைவாகவே பணத்தாள் 
களின் தேவை அதிகரிக்கப்படுகின்றது . ஆதலின் சில நாடுகளில் 
மையவங்கி வெளியிடும் செலாவணியின் மதிப்பிறக்கம் ஏற்படாம 
லிருப்பதற்குக் காரணம் கடன் பெருக்கமே எனலாம் . மேலும் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது மையவங்கியின் பணியென்பதை யாரும் 
மறுப்பதில்லையாதலின் பணவெளியீடு , கடனைக்கட்டுப்படுத்துதல் 
ஆகிய இரு பணிகளையும் மையவங்கியே செய்யும்படிவிட்டு அதனை 
அரசு மேற்பார்வை பார்த்துக்கொள்ளுவது சிறப்பு ஆகும் . 


பணவெளியீட்டை அரசிடமே ஒப்படைக்க 

வேண்டும் 
என்பதற்கு எதிரான கருத்துகள் நிறைய உண்டு . அதிக 
வருமானம் பெறுவதைப்போலவே அதிகச் செலவழிப்பதிலும் 
அரசு ஈடுபடுவதால் அதிகமாகப் பணத்தை வெளியிடும் விருப் 
பத்தை அவ்வளவு எளிதில் தவிர்க்க முடியாது . லெவின்ஸ்கி 
( Lewinski ) கூறுவதைப்போல வங்கி நோட்டுகள் சிலநேரங்களில் 
தவிர மற்றபோது தேவைப்படும்போதே வெளியிடப்படுகின்றன . 


1 Shaw - Theory and Principles of Central Banking , p . 30-80 . 
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பண 


ஆனால் , அரசு வெளியிடும் காகிதப்பணமோ பண்டங்களுக்கும் பணி 
களுக்கும் புழக்கத்தில் விடப்படுகின்றன . அவை தேவைக்குப் 
பிறகுதான் வெளியிடப்பட வேண்டுமென்ற நியதி கிடையாது .1 
மேலும் அரசு வெளியிடும்போது பணத்தாள் எந்த நிபந்தனை 
களின் அடிப்படையில் வெளியிடப்படுகின்றதோ அதே அடிப்படை 
யில் தான் மையவங்கியும் வெளியிடுகின்றது . எல்லா மையவங்கி 
களும் பணத்திற்கு ஈடாகப் பொன் , அந்நியச் செலாவணி , 
நாணயங்கள் , கருவூல உண்டிகள் , 

கருவூல உண்டிகள் , அரசுப்பத்திரங்கள் ஆகிய 
வற்றை வைத்துக்கொண்டே பணத்தை வெளியிடுகின்றன . 

மையவங்கி வைத்திருக்கும் தங்கமும் அந்நியச் செலாவணி 
இருப்பும் இருவகையான பணிகளை ஆற்றுகின்றன . முதலாவ 
தாகத் தங்கமும் அந்நியச் செலாவணி இருப்பும் பணவெளியீட் 
டுக்கு ஈடாக வைக்கப்பட்டுள்ளன . இதைப்போலவே தங்கமும் 
அந்நியச் செலாவணியும் அயல் நாட்டுச் செலுத்து நிலையில் 
ஏற்படும் பற்றாக்குறையைச் சரிசெய்யவும் பயன்படுத்தப்படுகின் 
றன . ஆனால் , ஒரு நோக்கத்திற்காக வைக்கப்பட்டிருக்கும் இருப்பு 
களை மற்றொரு நோக்கத்திற்குப் பயன்படுத்த முடியாது . 
வெளியீட்டிற்கு ஈடாக அதிக இருப்புகளை மையவங்கி வைத்திருக் 
கும்போது அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் 
பற்றாக்குறையைச் சரிசெய்ய அதிக இருப்புகள் கிடைக்காது . 
பணத்தாள் வெளியீட்டிற்கு ஈடாக எந்த அளவு இருப்புகளை 
வைத்திருக்க வேண்டும் என்பது குறித்துக் கருத்து வேறுபாடுகள் 
உள்ளன . சில பொருளியலறிஞர்கள் பணவெளியீட்டிற்கு ஈடாக 
நூற்றுக்கு நூறு பொன் மற்ற இருப்புகள் இருத்தல் வேண்டும் 

வலியுறுத்துகிறார்கள் . ஆனால் , பணவெளியீட்டிற்கும் 
பொன்னிற்கும் இணைப்பு ஏற்படுத்துவது விலைமட்டங்கள் உயர்வ 
தற்கும் தாழ்வதற்கும் காரணமாகும் என்று கிரெளதர் குறிப்பிட்டு 
இதற்குப் பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் பணத்துறை வரலாற் 
றைச் சான்றாக எடுத்துக்காட்டுகிறார் .2 பணவெளியீட்டிற்கு 
எல்லை வகுக்காமல் இதனைப் பணத்துறை அதிகாரிகளின் பொறுப் 
பில் விட்டுவிடுவது அறிவுடைய செயலாகும் என்பது அவருடைய 
கருத்தாகும் . குறைந்தபட்ச அளவு இருப்புகள் வைப்பதுகூடத் 
தேவையில்லை என்பது மற்றும் சில பொருளியலறிஞர்களின் எண் 
ணமாகும் . பொன்காப்பு நிதி இல்லாமலேயே உச்ச நம்பிக்கைத் 
திட்டத்தின் கீழ்ப் பணம் வெளியிடலாம் என்று ஆஸ்திரேலிய 
வங்கிக் குழுவும் மாக்மில்லன் குழுவும் கருத்துத் தெரிவித்துள்ளன . 
கீன்சு பிரபுவும் இந்தக் கருத்தையே வெளியிட்டுள்ளார் . 


என்று 


1 Lewinski -- Money , Credit and Prices , p . 55 . 
2 G. Crowther -- An Outline of Money , p . 287 . 
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மையவங்கி அரசின் வங்கியாகவும் பேராளாகவும் ஆலோசகராகவும் 
விளங்குதல் 

மையவங்கி அமைந்துள்ள எல்லா நாடுகளிலும் அது அரசின் 
வங்கியாகவும் பேராளாகவும் ஆலோசகராகவும் விளங்குகிறது . 
சில வங்கிகள் மையவங்கியாக விளங்குவதற்கு முன்னமேயே 
இந்தப் பணிகளை அரசுக்குச் செய்துவந்தன . பணம் வெளியிடும் 
உரிமை வழங்கப்பட்டவுடன் , அதோடு நாம் மேலே குறிப்பிட்ட 
பணிகளும் இணைக்கப்பட்டு அவைகள் அரசு வங்கியாகச் செயல் 
பட்டன . 

புதிதாக அமைக்கப்பட்ட மையவங்கிகள் ஆரம்பத் 
திலிருந்தே இந்தப் பணிகள் இணைக்கப்பட்டுச் செயல்பட ஆரம் 
பித்தன . 


டீகாக் ( De Kock ) கூறுவதைப்போல் மையவங்கி அரசிற்குச் 
சாதாரண வாணிக வங்கி வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு ஆற்றும் 
அதே பணிகளை ஆற்றுகிறது . மையவங்கி அரசின் வங்கியாகச் 
செயல்படுவதற்குக்காரணம் அது வசதியாகவும் சிக்கனமாகவும் 
உள்ளது என்பதைவிடப் பொது நிதியியலுக்கும் பணத்துறை 
நடவடிக்கைகளுக்கும் நெருங்கிய தொடர்பு இருப்பதே என்பது 
பொருத்தமுடையதாகும் . ஒவ்வொரு நாட்டிலும் அரசுதான் 
மிக அதிகமான 

வருமானம் பெறுகின்றது . வரி , வரியல்லாத 
மற்ற வகைகளின் வருமானத்தை அரசு பெறுகின்றது . அரசு 
இந்த வருமானத்தைப் பல துறைகளிலும் செலவு செய்யும்போது 
அது ஒரு நாட்டின் பொருளாதார வாழ்க்கையில் மாற்றங்களை 
உண்டாக்குகிறது . மேலும் அரசு அதிக அளவு கடனும் பெறுகின் 
றது . அரசின் இந்த நடவடிக்கைகள் பணச்சந்தையில் மாற்றங் 
களை ஏற்படுத்துகின்றன . நாட்டின் பொருளாதார நலனைக் 
கருத்தில் கொண்டு , கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதும் அரசின் பணத் 
துறைக் 

கொள்கைகளை நிறைவேற்றுவதையும் கடமையாகக் 
கொண்ட மையவங்கி இந்த மாற்றங்களைப் புறக்கணிக்க 
முடியாது . மக்கள் வரி செலுத்தும்போது பணவாட்ட விளைவு 
களும் அரசு பணத்தைச் செலவு 

செலவு செய்யும்போது பணவீக்க 
விளைவுகளும் ஒரு பொருளாதாரத்தில் ஏற்படும் . மையவங்கி 
இந்த நடவடிக்கைகளின் விளைவுகளைக் குறைப்பதற்கு முயற்சி 
எடுத்துக் கொண்டு அவ்வப்போது அரசிற்குத் தகுந்த ஆலோசனை 
களைக் கூறும் . 


அரசின் வங்கியாக மையவங்கி கீழ்க்காணும் வகைகளில் செயல் 
படுகிறது . மையவங்கியில் அரசு இலாகாக்களின் 

கணக்குகள் 


1 Pe Kock -Central Banking , p . 42 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வைக்கப்பட்டுள்ளன . மையவங்கி இந்த இலாகாக்களிலிருந்து 
வரும் ரொக்கம் , காசோலைகள் , பேற்றுரிமைச் சீட்டுகள் முதலிய 
வற்றை ஏற்றுக்கொள்வதுடன் மற்ற வங்கிகளின் மீது வரையப் 
பட்ட காசோலை முதலியவற்றிற்குப் பணம் வசூலிக்கும் பொறுப் 
பையும் ஏற்றுக்கொள்கின்றது . இந்த இலாகா ஊழியர்களுக்குச் 
சம்பளம் , கூலி போன்றவை கொடுப்பதற்கு வேண்டிய ரொக்கத் 
தையும் கொடுத்துதவுகின்றது . அதோடு அரசிற்காக நிதியை ஒரு 
கணக்கிலிருந்து மற்றொரு கணக்கிற்கும் ஒரு இடத்திலிருந்து மற் 
றொரு இடத்திற்கும் மாற்றுகிறது . இந்த நடவடிக்கைகளுக்கு 
மையவங்கிக்கு ஏற்படும் செலவைப் பெரும்பாலும் அரசு ஏற்றுக் 
கொள்கின்றது . சில மையவங்கிகள் எந்தக் கட்டணமும் வசூலிக் 
காமல் இந்தப் பணிகளை ஆற்றுகின்றன . 


மையவங்கி அரசின் சார்பாகப் பதிலாள் பணியும் செய்கின்றது . 
இந்தப் பணிகளைப் பழைய வங்கிகள் புதிய வங்கிகளைவிட அதிக 
அளவில் செய்தன எனலாம் . இதற்குக் காரணம் சில நாடுகளில் 
கருவூலங்கள் ஏற்பட்டு இந்தப் பணிகள் அவைகளால் ஆற்றப் 
பட்டன . மையவங்கி பொதுக்கடன் பெறுதல் , அதை நிர்வகித்தல் 
சம்பந்தமான எல்லாப் பணிகளையும் செய்கின்றது . சில நாடுகளில் 
பொதுக்கடன் இலாகா (Public Debt Department) என்று தனி 
இலாகா தோற்றுவிக்கப்பட்டு அது பொதுக்கடனை நிர்வகிக் 
கின்றது . இங்கிலாந்து வங்கி 1718 ஆம் ஆண்டே கருவூலத்திட 
மிருந்து அரசுக் கடனைப்பெறும் பொறுப்பை ஏற்றுக்கொண்டது . 
நியூஜிலாந்து , கனடா போன்ற நாடுகளில் பொதுக்கடன் நிர் 
வாகம் மையவங்கியிடமுள்ளது . இங்கிலாந்துபோலவே அமெரிக்க 
நாட்டிலும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் இந்தப் பணியைச் சிறப்பாக 
ஆற்றுகின்றன . 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் அரசின் சார்பில் 
பொதுக்கடன் நிர்வாகம் செய்கின்றது . மையவங்கி 
கொடுத்தல் குறித்த விவரங்களைத் தன் புத்தகங்களில் குறித்துக் 

கடன் கொடுத்தவர்களுக்கு வட்டி செலுத்து 
கின்றது . அரசின் இருப்புகளிலிருந்து செலுத்தப்பட்ட தொகையும் 
குறிக்கப்படுகின்றன . கடன் பெறுதல் , மாற்றுதல் , கடன் மீட்சி 
ஆகிய கடன் சம்பந்தப்பட்ட எல்லா நடவடிக்கைகளையும் தானே 
மேற்கொள்கின்றது . மையவங்கி ஆற்றும் மற்றொரு பணி அரசுக்குத் 
தேவையான அந்நியச் செலாவணியை வெளிநாட்டுக் கடனைத் 
திருப்பிக் கொடுப்பதற்கோ அல்லது பண்டங்களை வாங்குவதற்கோ 
கொடுத்து உதவுவது ஆகும் . அரசுக்கு வெளிநாட்டுக் கடன் மூலம் 
கிடைக்கும் அந்நியச் செலாவணியைத் தானே பெற்றுக்கொண்டு 
அரசுக்கு வேண்டியபோது கொடுத்து உதவும் . இதுதவிர மைய 
வங்கி அரசிற்குத் தனியாகச் சில பதிலாள் பணிகளையும் ஆற்று 


கடன் 


கொள்கின்றது . 
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கின்றது . 


எந்த நாடுகளில் நாணயமாற்றுச் சமன் செய்நிதி 
( Exchange Equalisation Fund ) அமைக்கப்பட்டிருக்கிறதோ அங் 
கெல்லாம் அதன் நிர்வாகம் மையவங்கியிடம் ஒப்படைக்கப்பட் 
டுள்ளது . நாணயமாற்றுக் கட்டுப்பாடு . போர் , நெருக்கடி போன் 
றவை ஏற்படும் போது மையவங்கி அரசின் பதிலாளாகப் பணி 
யாற்றுகின்றது . 


அரசிற்குத் தேவைப்படும்போது மையவங்கி குறுகியகாலக் 
கடனைத் தந்து உதவுகிறது . இவை அரசிற்கு வருவாய் வரும் என்று 
எதிர்பார்த்துத் தரப்படும் தற்காலிகக் கடன்கள் ஆகும் . இவ் 
வகைக் கடன்கள் வழிவகை முன்பணங்கள் ( Ways and Means 
Advances ) எனப்படும் . 1840 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இங்கிலாந்து 
வங்கி அரசிற்கு அதிக அளவில் தற்காலிகக் கடன் கொடுத்து 
வந்தது . ஆனால் , 1877 ஆம் ஆண்டு , கருவூல உண்டியல்கள் வெளி 
யிடப்பட்டு இந்தக் கடன்கள் அளவு குறைந்தன . பிரான்சு வங்கியும் 
1848 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட புரட்சியின் போதும் அதற்குப் பிறகும் 
அரசிற்குப் போதிய அளவு கடனுதவி செய்தது . நெதர்லாந்து 
வங்கியும் 1888 ஆம் ஆண்டுச் சட்டப்படி அரசிற்குக் கடன் 
கொடுத்தது . முதல் உலகப்போர்வரை பண வெளியீட்டிற்கு ஈடாக 
அரசிற்கு மையவங்கி நிலையான கடன் வழங்குவதைப்போலவே , 
அவ்வப்போது தற்காலிகமாகத் தேவைப்படும் போது முன்பணமும் 
கொடுப்பது மரபாக இருந்துவந்தது . அரசும் தான் பெறும் வரி 
யிலிருந்தோ கடனிலிருந்தோ உடனுக்குடன் இந்தப் பணத்தைத் 
திருப்பித் தந்தது . ஆனால் , மையவங்கி இப்படிக் கடன் கொடுத்த 
தால் புழக்கத்திலிருக்கும் பணம் மட்டுமன்றி வங்கிகளின் ரொக் 
கமும் அதிகரித்துக் கடன் பெருக்க மேற்பட்டது . இது பணவீக்கத் 
திற்குக் காரணமாகி மையவங்கி பணச்சந்தையைக் கட்டுப் 
படுத்துவது பாதிக்கப்பட்டது . என்றாலும் பணச்சந்தையில் 
அரசுக்குவேண்டிய நிதிகள் கிடைக்காதபோது மையவங்கி இப்படிக் 
கடனுதவி செய்வது பயனுள்ளதாகும் . சில சூழ்நிலைகளில் இது 
தீமையை விளைவிக்காது . அரசு தான் பெறும் கடனை அவ்வப்போது 
திருப்பித்தந்துவிட்டால் பணவீக்கம் ஏற்படும் என்று சொல்ல 
முடியாது . அதைப்போலவே பணச்சந்தையில் தற்காலிகமாக 
முடையான சூழ்நிலை தோன்றுமானால் , மையவங்கி அரசுக்கு 
வழங்கும் கடன்கள் பணத்தின் புழக்கவேகத்தை அதிகரித்து 
நிலையைச் சீர்படுத்தும் . 


மையவங்கி அரசிற்கு வழங்கும் கடன்களால் சிலபோது நன்மை 
விளையுமென்றாலும் , இப்படி நேரடியாகவும் மறைமுகமாகவும் 
வழங்கப்படும் கடன்களில் ஓரளவுக் கட்டுப்பாடு இருக்கவேண்டு 
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மென்பது வலியுறுத்தப்பட்டது . அமெரிக்க நாட்டில் 1913 ஆம் 
ஆண்டில் இயற்றப்பட்ட ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் , ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் அரசுக்குக் கடன் வழங்குவதற்கு உள்ள அதிகாரங்களைக் 
கட்டுப்படுத்தியுள்ளது . 


மைய 


ஆனால் , முதல் உலகப் போருக்குப்பின் இந்தக் கட்டுப்பாடுகள் 
அனைத்தும் தளர்த்தப்பட்டு மையவங்கி தன் கொள்கையை மாற்றிக் 
காள்ளவேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகிவிட்டது . 
வங்கிகள் போரின்போது அரசுக்கு வேண்டிய கடனுதவி செய்வது 
அவற்றின் கடமையாகக் கருதப்பட்டது . பிரான்சு , ஜெர்மனி, 
இத்தாலி , பெல்ஜியம் ஆகிய நாடுகளில் போருக்குப் பிறகும் பல 
ஆண்டுகள் மையவங்கி தொடர்ந்து கடன் வழங்கி வந்ததால் 
அவற்றின் செலாவணியின் மதிப்பு வீழ்ந்தது . ஆனால் , இங்கிலாந்து , 
அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளில் போருக்குப்பின் மையவங்கி 
வழங்கிய கடனின் அளவு குறைக்கப்பட்டுப் பணவாட்டக்கொள்கை 
பின்பற்றப்பட்டது . உலகப் பெருமந்தத்தின்போது மீண்டும் மைய 
வங்கிகள் அரசுக்கு அதிக அளவு கடன் வழங்கவேண்டி நேர்ந்தது . 
இந்த நிலை இரண்டாம் உலகப் போரின் போதும் நீடித்தது . இரு 
உலகப் போர்களின் போதும் மையவங்கிகள் அரசிற்கு அளவு மீறிக் 
கடன் வழங்கியதால் ஏற்பட்ட முன்னறிவை அடிப் படையாகக் 
கொண்டு அதற்குப்பின் தோன்றிய புதிய மையவங்கிகள் அரசுக்குக் 
கடன் கொடுப்பதிலும் அரசுப் பத்திரங்கள் வாங்குவதற்கும் 
கட்டுப்பாடுகளை விதித்தன . 

மையவங்கிக்கும் அரசிற்கும் உள்ள உறவு குறித்து ஓரளவு 
முன்னரே கூறப்பட்டுள்ளது . மையவங்கி தனியார் நிறுவனமாகச் 
செயல்பட்டாலும் அல்லது அரசுடைமையாக்கப்பட்டிருந்தாலும் 
பணத்துறைக் கொள்கையை உருவாக்கும் உரிமை அரசுக்கு 
இருப்பதுபோல அதை நிறைவேற்றும் பொறுப்பு மையவங்கிக்கு 
உண்டு . ஆதலின் பணத்துறைக் கொள்கையை வகுக்கும்போது 
அரசு மையவங்கியைக் கலந்து ஆலோசிக்கவும் அக் கொள்கையை 
நிறைவேற்றும் மையவங்கிக்குத் தன்னாலியன்ற உதவி செய்வதும் 
அரசின் கடமையாகும் . தலையிடாக் கொள்கை பொருளாதாரக் 
கொள்கையின் அடிப்படைக் கொள்கையாக விளங்கிய காலத்தில் , 
மையவங்கி அரசின் கட்டுப்பாடின்றித் தனித்தியங்கவேண்டும் 
என்பது அனைவராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டது . ஆனால் , பொரு 
ளாதார மந்தத்தின்போதும் அதற்குப் பிறகும் இக் கருத்து 
மாறியது . அரசு சட்டம் , ஒழுங்கைக் காப்பதோடன்றி மக்கள் 
நல அரசாகச் ( Welfare State ) செயல்படவேண்டும் என்பது பெரும் 
பாலோரின் எண்ணமாக விளங்கியது . இந்தச் சூழ்நிலைகளில் 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 
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அரசும் மையவங்கியும் இணைந்து பணியாற்ற மையவங்கி அரசின் 
கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருப்பது நலன் என்று கருதப்பட்டது . 
பொதுக் கடன்களின் அளவு அதிகரித்தது . அரசின் வேலைவாய்ப்புக் 
கொள்கை , அடிக்கடி செய்யப்பட்ட பற்றாக்குறை நிதியாக்கம் 
ஆகியவை அரசுக்கும் மையவங்கிக்கும் இடையே உள்ள நெருக் 
கத்தை அதிகரித்தன . சமீப காலத்தில் தோன்றியுள்ள பன்னாட்டு 
ரொக்கத்தன்மை 

போன்ற 

பிரச்சினைகள் மையவங்கிக்கும் 
அரசுக்கும் உள்ள பிணைப்பை மேலும் வலுப்படுத்தியுள்ளன 
எனலாம் . இதனால் மையவங்கி அரசின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வர 
வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகிவிட்டது . ஆதலின் மையவங்கி 
அரசின் கைப்பாவையாகச் செயல்படுகிறது என்று பொருளல்ல . 
மையவங்கியும் அரசும் தமது கடமைகளைப் புரிந்து கொண்டு ஒருங் 
கிணைந்து பொறுப்போடு செயல்படுவது அந்த நாட்டின் பொரு 
ளாதார வாழ்க்கை சிறப்பதற்கும் மக்கள் நலம் பெருகுவதற்கும் 
இன்றியமையாததாகும் . 
மையவங்கி வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளின் காப்பாளராகப் 
பணிபுரிதல் 

மையவங்கிக்கும் அரசிற்கும் தொடர்பிருப்பதுபோலவே மைய 
வங்கிக்கும் மற்ற வாணிக வங்கிகளுக்கும் நெருங்கிய தொடர்பு 
உண்டு . மையவங்கி மற்ற வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளின் காப் 
பாளராகவும் அவைகளின் தீர்வகமாகவும் இறுதிக்கடன் ஈவோ 
னாகவும் விளங்குவதால் அதனை வங்கிகளின் வங்கி என்று கூறுவது 
சாலப் பொருந்தும் . ஒரு நாட்டில் வங்கிகளின் வளர்ச்சியை நெறிப் 
படுத்தி அது சீராகச் செயல்படும் பொறுப்பை அந்த நாட்டின் 
மையவங்கி ஏற்றுக்கொள்கிறது . மற்ற வங்கிகளுக்கு நெருக்கடி 
நேரும்போதெல்லாம் மையவங்கி அவைகளுக்குத் தன்னாலியன்ற 
உதவியைச் செய்கின்றது . வாணிக வங்கிகள் நிறைவான வங்கிக் 
கொள்கையைப் ( Sound Banking Principle ) பின்பற்றுமாறு மைய 
வங்கி பார்த்துக்கொள்கின்றது . மையவங்கி வாணிக வங்கிகளின் 
பாதுகாவலனாக விளங்குகின்றது . அது வாணிக வங்கிகளோடு 
பெரும்பாலும் சாதாரண வங்கிப் பணிகளில் ஈடுபட்டுப் போட்டி 
யாக விளங்குவதில்லை . அதன் தலைமையை மற்ற வங்கிகள் தடை 
யின்றி ஏற்றுக்கொள்கின்றன . மையவங்கி பணத்துறைக் கொள் 
கையை வாணிக வங்கிகளின் உதவியோடு தான் நிறைவேற்றமுடியு 
மாதலின் , அவ்வப்போது அதன் கட்டளைகளை மற்ற வங்கிகள் 
ஏற்றுக்கொண்டு அதன் அடிப்படையில் தங்கள் கொள்கைகளை 
வகுத்துக்கொண்டு செயல்படுகின்றன . இந்த வகையில் மையவங்கி 
மற்ற வங்கிகளின் ஆலோசகராகவும் வழிகாட்டியாகவும் விளங்கு 
கிறதெனலாம் . 
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வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளுக்குக் காப்பாளராக 
விளங்குவது மையவங்கியின் முக்கிய பணிகளில் ஒன்றாகக் கருதப் 
படுகிறது . அமெரிக்க ஐக்கிய நாடு , இந்தியா , தென் ஆப்பிரிக்கா , 
நியூஜிலாந்து போன்ற பல நாடுகளில் மையவங்கி ரிசர்வ் வங்கி 
என்ற பெயரில் விளங்குவது இதற்கு எடுத்துக்காட்டாகக் கூறப் 
படுகின்றது . மையவங்கியின் இந்தப் பணி அது அரசின் வங்கி 
யாகவும் பணம் வெளியிடும் வங்கியாகவும் ஆற்றும் பணியோடு 
நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டது . மற்ற வங்கிகள் ஒரு குறிப் 
பிட்ட வங்கியில் கணக்குவைக்கும் வழக்கம் பதினெட்டாம் நூற் 
றாண்டிலேயே இருந்தது . இதற்குக் காரணம் அந்த வங்கி வெளி 
யிட்ட பணத்தின்மீது மக்களுக்கு அதிக நம்பிக்கை இருந்ததும் , 
அவை அதிகமாகப் புழக்கத்தில் இருந்ததுமாகும் . அந்த வங்கி 
அரசின் வங்கியாகவும் ஆலோசகராகவும் விளங்க ஆரம்பித்த 
வுடன் இந்த வழக்கம் இன்னும் அதிகரித்தது . வாணிக வங்கிகள் 
வளர்ச்சி அதிகரித்தபோது , மிகுதியான ரொக்கத்தை இந்த 
வங்கியில் வைப்பது ஒரு மரபாகவே மாறியது . காலப் போக்கில் 
பணம் வெளியிடும் உரிமையை அரசு தனியுரிமையாக இந்த 
வங்கிக்கு அளித்ததோடு அது அரசின் வங்கியாகவும் செயல் 
பட்டதால் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளை ஏற்றுக் 
கொள்வது 

மையவங்கியின் பணியாகவே கருதப்பட்டது . 
இத்தகைய வங்கிகள் மையவங்கியாக மாறியதற்கு அவைகள் 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளை ஏற்றுக்கொண்டது 
ஒரு காரணமாகும் என்று டிகாக் ( De Kock ) குறிப்பிடுகின்றார் . 
அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டில் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் அமைக்கப் 
பட்டபோது , உறுப்பினர் வங்கிகள் தம்மிடமுள்ள நடப்புக் 
கணக்கு வைப்புகளுக்கு ஏற்ப ரொக்க இருப்புகள் வைக்க 
வேண்டும் என்பது சட்டபூர்வமாக்கப்பட்டது . இந்தியா , தென் 
ஆப்பிரிக்கா , நியூஜிலாந்து போன்ற நாடுகளிலும் இம் முறை 
பின்பற்றப்பட்டது . ஆனால் , இங்கிலாந்தில் இது ஒரு மரபாகவே 
இருந்து வருகிறது . இதனால் மையவங்கி மற்றப் பணிகளைச் செய் 
வதோடு தீர்வகமாகவும் செயல்பட முடிகின்றது . மிகுதியான 
ரொக்கத்தை இருப்பாக மைய வங்கியிடம் வைக்கும் இந்தப் 
பழக்கம் வாணிகவங்கிகளுக்கு வசதியாகவும் நன்மை விளைவிப்ப 
தாகவும் உள்ளது . 


1 


ஒவ்வொரு நாட்டிலும் எந்த அளவு வாணிகவங்கிகள் ரொக்க 
இருப்பாக வைத்திருக்கவேண்டும் என்பது முடிவு செய்யப்பட் 
டுள்ளது . இங்கிலாந்து நாட்டில் வாணிகவங்கிகள் ரொக்க இருப் 


1 De Kock - Central Banking , p . 62 . 


மையவங்கியின் அமைப்பும் தன்மைகளும் 
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பாக மொத்த வைப்புகளில் 8 % வைத்துக்கொள்கின்றன . இந்த 
இருப்புகள் வாணிகவங்கியிடமே இருக்கும் . இதைத்தவிர 
மொத்த வைப்புகளில் 4 % இங்கிலாந்து வங்கியும் ரொக்க இருப் 
பாக வைப்பதும் நீண்டகாலமாகப் பின்பற்றிவரும் வழக்கமாகும் . 
ஆனால் , மற்ற நாடுகளில் குறைந்தபட்ச ரொக்க விகிதம் சட்ட 
பூர்வமாகத் தீர்மானிக்கப்பட்டுள்ளது . அமெரிக்க நாட்டில் முதலில் 
இயற்றப்பட்ட ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் தவணை வைப்புக்கு 5 % மும் , 
தேவை வைப்புக்கு நாட்டுப்புற வங்கியானால் 12 % ரொக்க இருப் 
பாகவும் , ரிசர்வ் நகர வங்கிக்கு 15 % ரொக்க இருப்பாகவும் , 
மத்திய ரிசர்வ் நகர வங்கிக்கு 18 % ரொக்க இருப்பாகவும் 
இருக்கவேண்டும் என்று குறிப்பிட்டுள்ளது . இந்த ரொக்க 
இருப்புகளில் குறிப்பிட்ட விகிதம் அந்த மாவட்டத்திலுள்ள 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியிடமும் மீதம் அந்த வங்கிகளிடமும் இருக் 
கும் . ஆனால் , 1917 ஆம் ஆண்டு இதில் ஒரு முக்கிய மாறுதல் 
செய்யப்பட்டது . உறுப்பினர் வங்கிகள் எவ்வளவு ரொக்கமாக 
வைத்திருக்க வேண்டுமென்பது குறிப்பிடப்படாமல் அவை ரிசர்வ் 
வங்கிகளிடம் எவ்வளவு ரொக்க இருப்பாக வைக்கவேண்டும் 
என்பது பற்றி மட்டும் குறிப்பிட்டுச் சட்டம் நிறைவேற்றப் 
பட்டது . இந்த விகித அளவு அவ்வப்போது மாற்றப்பட்டு 
1963 ஆம் ஆண்டு நாட்டுப்புற வங்கியின் தேவை வைப்பில் 12 % 
ரொக்க இருப்பாகவும் , ஏனைய ரிசர்வ் நகர வங்கி , மத்திய 
ரிசர்வ் நகர வங்கி ஆகியவற்றின் தேவை வைப்பில் ஒவ்வொன் 
றும் 161 % ரொக்க இருப்பாக வைக்கவேண்டும் என்றும் , 
எல்லா வங்கிகளின் தவணை வைப்புகள் 4 % ரொக்க இருப்பாக 
இருக்கவேண்டும் என்றும் தீர்மானிக்கப்பட்டது . இந்திய வாணிக 
வங்கிகள் 1962 ஆம் ஆண்டுச் சட்டப்படி தேவை , தவணை வைப்பு 
கள் ஆகிய இரண்டிலும் குறைந்தபட்சம் 3 % , அதிகபட்சம் 15 % 
ரிசர்வ் வங்கியிடம் ரொக்க இருப்பாக வைக்கவேண்டும் . அர் 
ஜென்டைனாவில் தவணைவைப்புகளில் 8 % குறையாமலும் , தேவை 
வைப்புகளில் 16 % குறையாமலும் வாணிக வங்கிகள் ரொக்க 
இருப்பு வைத்திருக்கவேண்டும் . இதில் மூன்றில் இரண்டு பங்கு 
மையவங்கியிடம் ரொக்க இருப்பாக வைத்திருக்கவேண்டும் . 
குறைந்தபட்ச ரொக்க இருப்பை வாணிக வங்கிகள் ரொக்க 
இருப்பாக ஏதாவது ஒருவகையில் மையவங்கியிடம் வைத்திருக்க 
வேண்டும் என்ற கொள்கையை எகிப்து , ஆஸ்திரேலியா , ஸ்வீடன் , 
மேற்கு ஜெர்மனி , இலங்கை , பாகிஸ்தான் , பர்மா போன்ற 
பெரும்பாலான நாடுகள் ஏற்றுக்கொண்டுள்ளன . 


இப்படி வாணிக வங்கிகள் மையவங்கியிடம் வைப்புகளில் 
ஒரு பகுதியை ரொக்க இருப்பாக வைப்பதால் சில நன்மைகள் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


விளைகின்றன . ரொக்க இருப்புகள் ஓர் இடத்தில் குவிவது வங்கி 
அமைப்பிற்கு வலிவு உண்டாக்குகின்றது . பலவங்கிகளிடம் தனித் 
தனியாக ரொக்க இருப்பு இருப்பதற்கும் தனி நிறுவனத்திடம் 
அவை இருப்பதற்கும் நடைமுறையில் வேறுபாடு உண்டு . இதனால் 
கடன் முறை நெகிழ்ச்சி உடையதாக விளங்கும் . நாட்டின் 
பொருளாதார நலனைக் கருத்தில் கொண்டு செயல்படும் மைய 
வங்கியிடம் இவை இருப்பதால் நெருக்கடி தோன்றும்போது 
தேவையான அளவு மிகவும்பயனுள்ள வகையில் பயன்படுத்துவது 
எளிது . இதனால் சில வங்கிகளுக்குக் கூடுதல் நிதி வேண்டும்போதும் 
பொதுவாக நிதிக்குத் தேவை ஏற்படும்போதும் இவற்றைப் பயன் 
படுத்தலாம் . ரொக்க இருப்புகள் மையவங்கியிடம் இருப்பதால் 
அவைகளைச் சிக்கனமாகப் பயன்படுத்த முடிவதோடு வங்கிகளின் 
ரொக்கத்தன்மையும் அதிகரிக்கின்றது . மையவங்கி இறுதிக்கடன் 
ஈவோனாக விளங்குவதாலேயே இது முடிகின்றது . மையவங்கி 
யிடம் ரொக்க இருப்பு இல்லாத நிலையில் ஒவ்வொரு வங்கியும் 
நெருக்கடியைச் சமாளிப்பதற்குத் தேவையான இருப்புகளை 
வைத்திருக்க வேண்டும் . ஆனால் , மையவங்கி போன்ற நிறுவனத் 
திடம் நெருக்கடி காலத்தில் உதவி பெற முடியுமாதலின் வாணிசு 
வங்கிகள் குறைந்த ரொக்க இருப்பை வைத்துக்கொண்டே தமது 
பணிகளை ஆற்ற முடியும் . மையவங்கியும் இந்த இருப்புகளைப் 
பயன்படுத்தி அதிக அளவு உண்டியல்களை மறுகழிவு செய்யவோ 
அல்லது வாணிகவங்கிகளுக்கு ஈட்டின் பேரில் கடன் வழங்கவோ 
முடியும் . இறுதியாக , இந்த ரொக்க இருப்புகள் மையவங்கி 
கடன் கட்டுப்பாடு செய்வதற்கும் பெரிதும் உதவியாக இருக் 


கின்றன . 


. 


பெரும்பாலான நாடுகளில் தற்போதைய நிலை வாணிக வங்கி 
கள் தமக்குத் தேவையான ரொக்கத்தை வைத்துக்கொண்டு 
மீதியை மையவங்கியில் வைத்துக்கொள்வதாகும் . இந்த ரொக் 
கத்தை அவ்வப்போது வேண்டும் போது பெற்றுக்கொள்கின்றன . 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் இதனால் அவை வழக்க 
மாகவோ அல்லது சட்டபூர்வமாகவோ மையவங்கியிடமிருப் 
பதைவிட அதிகமாகவே இருக்கின்றன . 

இதிலிருந்து வாணிக 
வங்கிகள் மையவங்கியைத் தங்களது ரொக்க இருப்பின் காவலராக 
முழுவதும் ஏற்றுக்கொள்கின்றன என்பது தெளிவாகும் . சமீப 
காலங்களில் ரொக்க இருப்பை மையவங்கியிடம் வைப்பதால் 
வங்கிகளின் ரொக்கத்தன்மை அதிகரிப்பதோடு மையவங்கியின் 
கடன்களுக்கும் வசதிகள் பெருகியிருப்பதும் உணரப்பட்டு வரு 
கின்றது . மையவங்கியிடம் ரொக்க இருப்புகள் இருப்பது அதன் 
நிதி நிலையை அதிகரித்ததோடு வங்கிமுறையையும் கடனையும் 
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கட்டுப்படுத்துவதற்கும் துணை புரிவது வலியுறுத்தப்பட்டு 
வருகின்றது . அமெரிக்க நாட்டில் அமைக்கப்பட்ட வங்கி இருப்புக் 
குழுவும் ( Committee on Bank Reserve ) இங்கிலாந்தில் அமைக்கப் 
பட்ட மாக்மில்லன் குழுவும் ( Macmillan Committee ) ரொக்க 
இருப்புகளின் பணிகளை இவ்வாறு குறிப்பிட்டுக் கருத்துத் தெரிவித் 
துள்ளன . 


பன்னாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளின் காப்பாளராகப் பணிபுரிதல் 

மையவங்கி பன்னாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளின் காப் 
பாளராகப் பணிபுரிதல் அதன் பணவெளியீட்டுப் பணியிலிருந்தும் 
வாணிகவங்கிகளின் ரொக்க இருப்பைப் பாதுகாக்கும் பணி 
யிலிருந்தும் தோன்றியதெனலாம் . பல வங்கிகளில் ஒரு குறிப் 
பிட்ட் வங்கிக்குப் பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமை அளிக்கப் 
பட்டதன் விளைவாக மற்ற வங்கிகள் தங்களிடமிருக்கும் பொன் , 
வெள்ளி முதலிய உலோக இருப்புகளை இந்த வங்கியிடம் பணத் 
தாளின் தேவையை ஈடுகட்டுவதற்காகக் கொடுக்கவேண்டி நேர்ந் 
தது . இந்த வங்கி மையவங்கியாக வளர்ச்சி பெற்றதன் விளை 
வாகத் தங்களிடமிருக்கும் மிகுதியான ரொக்கத்தை இந்த வங்கி 
யிடம் வைத்ததால் , மற்ற வாணிக வங்கிகளிடமிருந்த உலோக 
இருப்புகள் இந்த வங்கியிடம் வந்து சேர்ந்தன . 


முதல் உலகப்போர் தொடங்கிய காலத்திலிருந்து காகிதப் 
பண வெளியீடு அதிகரித்து அது எல்லா நாடுகளிலும் இரண் 
டாவது 

உலகப்போர்வரை தொடர்ந்தது எனலாம் . பொன் 
திட்டம் கைவிடப்பட்டதன் விளைவாகப் பொன் ஒரு நாட்டி 
லிருந்து வேறொரு நாட்டிற்குச் செல்வது தடைப்பட்டது . 
போரின்போது பொன் வைத்திருப்பதற்கும் வேறொரு நாட்டிற்குப் 
பொன் கொண்டு செல்வதும் சட்டபூர்வமாகத் தடைசெய்யப் 
பட்டது . இத்தகைய நடவடிக்கைகளால் பொன்னும் மற்ற 
அயல் நாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளும் மையவங்கியிடம் 
குவிந்தன . 


மையவங்கி தங்கம் , அந்நியச்செலாவணி முதலியவற்றை 
இரண்டு நோக்கங்களுக்காகத் தன்னிடம் வைத்துள்ளது . ஒன்று 
பாதக அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்புநிலை ஏற்படுமானால் 
அதனைச் சரிசெய்து செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பை நிலை 
நிறுத்துவதற்கு . மற்றொன்று , உள் நாட்டில் வெளியிடப்படும் 
காகிதப்பணத்திற்கு ஈடாகக் குறைந்தபட்ச இருப்பாக வைத் 
திருப்பதற்கு . இரண்டாவது நோக்கத்திற்காக வைத்திருக்கும் 
இருப்பைப் பன்னாட்டுக் கணக்கைச் சரிசெய்வதற்குப் பயன்படுத்த 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பட்டது . 


முடியாது . ஆனால் , சமீப காலத்தில் குறைந்தபட்ச வைப்பாக 
வைத்திருக்கும் அளவு பல நாடுகளில் குறைக்கப்பட்டு அது 
நெருக்கடிகாலங்களில் வெளிநாட்டுச் சொத்தாகப் பயன்படுத்தப் 

ஓரளவாவது தங்கம் , அயல்நாட்டுச் செலாவணி 
போன்றவற்றை இன்னும் குறைந்தபட்ச இருப்பாக வைத்திருப் 
பதன் நோக்கம் வெளியிடப்படும் செலாவணிமேல் மக்களுக்கு 
நம்பிக்கை ஏற்படுவதற்காகும் . தங்கத்தோடு அந்நியச் செலா 
வணியையும் சட்டபூர்வ இருப்பாக வைத்து இருப்பதன் காரணம் 
அதனை வேண்டும் போது பொன்னாகவோ அல்லது அந்நிய 
வாங்கும் சக்தியாகவோ மாற்றமுடிவது தான் . இதனால் தங்கமோ 
அந்நியச் செலாவணியோ காப்பாக இல்லாத செலாவணிமேல் 
மக்களுக்கு நம்பிக்கையே இருக்காது என்று பொருளல்ல , ஒரு 
நாட்டில் வலிமைவாய்ந்த அரசு உள்ளபோதும் அதன் உற்பத்தி 
அதிகரிக்கும்போதும் அந் நாடு அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு 
களில் சமநிலை காணும்போதும் அது வெளியிடும் செலாவணி 
மேல் மக்களுக்கு நம்பிக்கை குறையாது . என்றாலும் , குறைந்த 
பட்ச இருப்பாகப் பயன்படுவதற்கு இல்லாவிட்டாலுங்கூட ஒரு 
நாடு போதிய அளவு பன்னாட்டுச் செலாவணியைப் பெற்று 
இருப்பாக வைத்திருப்பது நெருக்கடி காலங்களில் பெரிதும் 
பயன்படும் . ஆனால் , தற்போதைய நிலை பெரும்பாலான நாடு 
களில் குறைந்தபட்ச இருப்பாகத் தங்கமும் அந்நியச் செலா 
வணியும் வைக்கப்பட்டிருப்பது தான் . இதனால் மக்கள் செலா 
வணிமீது நம்பிக்கை வைத்திருப்பதோடு கடனையும் கட்டுப்படுத்த 
முடியும் என்று இந்த நாடுகள் கருதுகின்றன . 

இந்த இருப்புகளைக் குறைந்தபட்ச இருப்பாகக்கொண்டு 
செலாவணியின் உள் நாட்டு மதிப்பை நிலைநிறுத்துவதாலும் 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து நிலையில் ஏற்படும் பற்றாக்குறையைச் 
சரிசெய்து செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பை நிலைநிறுத்து 
வதாலும் மையவங்கி பன்னாட்டுச் 

பன்னாட்டுச் செலாவணி இருப்புகளின் 
பாதுகாவலனாக விளங்குகிறதெனலாம் . 


மையவங்கி மறுகழிவு செய்யும் வங்கியாகவும் இறுதிக்கடன் 
ஈவோனாகவும் விளங்குதல் 

மையவங்கி இறுதிக்கடன் ஈவோனாகப் பணிபுரிதல் அது பண 
வெளியீட்டில் தனியுரிமை பெற்று அது வெளியிட்ட பணம் சட்ட 
பூர்வமாக விளங்கியதால் ஏற்பட்டதெனலாம் . உலோக இருப்பு 
கள் மையவங்கியிடம் சேர்ந்ததும் 

வழங்கும் 
நிலையை அதிகரித்து மறு கழிவு செய்யவும் இறுதிக்கடன் ஈவோனா 
கவும் பணிபுரியவும் துணைசெய்தது எனலாம் . இத்தகைய 


கடன் 
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பணிகள் இணைந்ததே ஒரு வங்கி மையவங்கியாக வளர்ச்சி பெறக் 
காரணமாய் இருந்தன . 


இறுதிக்கடன் ஈவோன் பணி மையவங்கியின் மறுகழிவு 
செய்யும் பணியோடு நெருங்கிய தொடர்புடையது . மறுகழிவு 
செய்யும் பணியைக் கொண்டுதான் மையவங்கி இறுதிக்கடன் 
ஈவோனாக விளங்கமுடியும் . பெரும்பாலான நாடுகளில் வாணிக 
வங்கிகளுக்கு நெருக்கடி தோன்றும்போது மட்டுமன்றி , வசதிக் 
காக மையவங்கி மறுகழிவு செய்வதும் வழக்கமாக இருந்து 
வருகின்றது . இறுதிக் கடன் ஈவோன் பணியை மையவங்கி 
வாணிக வங்கிக்காக மட்டும் செய்வதில்லை . அரசுக்குக் கடன் 
வழங்கும்போதும் பொதுமக்களுக்கு உதவும்போதுகூட இதில் ஈடு 
படலாம் . பணத்துறை நெருக்கடி ஏற்படும்போது பத்திரங் 
களையும் வாணிக உண்டியல்களையும் வெளிஅங்காடியில் வாங்கு 
வதன் மூலம் அதிக அளவு கடன் மக்களுக்குக் கிடைக்கும்படி 
செய்யலாம் . இதனால் வங்கிகளும் மற்ற நிறுவனங்களும் அதிக 
அளவு மறுகழிவு செய்ய வேண்டியதில்லை . 


மறுகழிவு செய்தல் என்பது மையவங்கிக்கு வாணிக வங்கிகள் , 
கழிவகங்கள் , உண்டியல் தரகர்கள் முதலானோர் கொண்டுவந்த 
வாணிக உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதை மட்டும் குறித்தது . 
இதற்குக் காரணம் இருந்தது . அக்காலங்களில் மாற்று உண்டியல் 
மிக அதிக அளவு உள்நாட்டு , வெளிநாட்டு வாணிகத்திற்கு 
நிதியுதவி செய்யப்பயன்பட்டது . வாணிக வங்கிக்கும் வாணிக 
உண்டியல்களில் நல்ல இலாபமும் கிடைத்தது . ரொக்கத் 
தன்மையைப் பாதுகாக்கவும் அவைகள் பெரிதும் பயன்படுத்தப் 
பட்டன . 

இதனால் மையவங்கிகள் வங்கிகளுக்கும் மற்ற நிதி 
நிறுவனங்களுக்கும் கடனுதவி செய்வதற்கு உயர்ந்த தரமான 
வாணிக உண்டியல்களையே மறுகழிவு செய்வதை விரும்பின . மைய 
வங்கி மறுகழிவு செய்வதிலும் ஒரு நோக்கம் இருந்தது . அது 
வங்கிப் பணத்தின் அளவு குறையும்போது உண்மையான வாணிக 
நடவடிக்கைகள் பாதிக்கக்கூடாது என்பதாகும் . அத்தகைய 
வாணிக நடவடிக்கைகளுக்கு வேண்டிய கடனுதவியை வாணிக 
உண்டியல்களை மறுகழிவு செய்வதன் மூலம் செய்ய முடியும் என்று 
கருதப்பட்டது . ஐரோப்பாவில் உள்ள பெரும்பான்மையான 
வங்கிகளும் அமெரிக்க நாட்டில் ஆரம்பகாலத்தில் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கியும் இந்த முறையையே பின்பற்றின . ஆனால் , முதல் உலகப் 
போரின் போது நிலைமை மாறியது . வாணிக உண்டியல்களின் 
அளவு குறைந்தது , இதனால் மையவங்கிகள் கருவூல உண்டியல் 
களை மறுகழிவு செய்யவும் அரசுப் பத்திரத்திற்கு ஈடாகக் கடன் 
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கொடுக்கவும் முன் வந்தன . போருக்குப்பிறகு கடன் அளவு 
அதிகரித்தது . வாணிகத்திற்குக் கடனளிக்கும் முறையும் மாறியது . 
பண அங்காடியின் அமைப்பும் மாறுதலுக்குள்ளாகியது . இதனால் 
இந்த முறையில் மறுகழிவு செய்வதும் துணை ஈட்டின் பேரில் கடன் 
கொடுப்பதும் நீடித்தன . இப்போது வாணிக உண்டியல்களுக்குப் 
பதிலாக வெளிநாட்டு வாணிகத்திற்கு வங்கி முன்பணம் , 
பேற்றுரிமைச் சீட்டுகள் , தந்திமூலம் பணம் செலுத்துதல் ஆகிய 
முறைகள் பின்பற்றப்படுகின்றன . அரசின் செலவும் கடனும் 
அதிகரித்தமையால் கருவூல உண்டியல்கள் அதிகம் பயன்படுத்தப் 


பட்டன . 


கின்றது . 


நாம் மேலே 
மேலே குறிப்பிட்ட 
குறிப்பிட்ட மாறுதல்களினால் 

மாறுதல்களினால் மையவங்கி 
வாணிக 

வங்கிகளுக்கும் கழிவகங்களுக்கும் மற்ற நிறுவனங் 
களுக்கும் கடனுதவி செய்தல் என்பது மாற்று உண்டியல்கள் , 
வாக்குறுதிச் சீட்டுகள் , கருவூல உண்டியல்கள் , அரசுப் பத்திரங் 
கள் முதலியவற்றிற்கு ஈடாகக் கடன் வழங்குதலையும் குறிப்பிடு 
கின்றது . தகுதியான வாணிக உண்டியல்களை மறுகழிவு செய் 
வதைமட்டும் குறிப்பிடுவதில்லை . ஆதலின் இப்போது மறுகழிவு 
செய்தல் என்பது சற்றுப் பரந்த பொருளில் பயன்படுத்தப்படு 

எல்லா நாடுகளிலும் மறுகழிவு என்பது மையவங்கி 
வாணிக வங்கிகளோடு நேரடித் தொடர்பு கொண்டு உண்டியல் 
களையோ பத்திரங்களையோ கழிவு செய்வதைக் 

கழிவு செய்வதைக் குறிப்பிடும் . 
ஆனால் , இங்கிலாந்தில் இந்த முறையில் மாறுதல் உண்டு . 
நெருக்கடி தோன்றும் போது வாணிக வங்கிகள் கழிவு அங் 
காடிக்கும் உண்டியல் தரகர்களுக்கும் அழைப்புக் 

கடனாகச் 
செலுத்திய பணத்தைத் திரும்பத்தருமாறு பணிக்கும் . கழிவு 
அங்காடி இதனால் மையவங்கியிடம் கடனுதவி பெறும் . இந்த 
வகையில் இலண்டன் கழிவு அங்காடி இங்கிலாந்து வங்கிக்கும் 
வாணிக வங்கிக்கும் இடையே ஓர் இணைப்பாக விளங்குகிற 
தெனலாம் . ஆனால் , இரண்டாவது உலகப் போரின்போது புதிய 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைமுறை பின்பற்றப்பட்டு இந்த 
நிலையில் மாற்றம் ஏற்பட்டது . 


இனி , வங்கியின் இறுதிக்கடன் ஈவோன் பணி எவ்வாறு 
தோன்றியது என்பதைப்பார்ப்போம் . இந்தப் பணி மையவங்கி 
யின் மறுகழிவு செய்யும் பணியோடு இணைந்தது என்று முன்னரே 
குறிப்பிட்டு உள்ளோம் . இந்தப் பணி வாணிக வங்கிகள் , கழிவு 
அங்காடிகள் , மற்றக் கடன் நிறுவனங்கள் முதலியவற்றிலிருந்து 
சில நிபந்தனைகளுக்கும் கட்டுப்பாடுகளுக்கும் உட்பட்டு வேண்டப் 
படும் நியாயமான கடன் தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்வதைக் குறிப் 
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பதாகும் . இந்தப் பணியை முதன்முதலில் ஆற்றிய பெருமை 
இங்கிலாந்து வங்கியையே சாரும் . பதினெட்டாம் நூற்றாண்டின் 
இறுதியில்கூட இங்கிலாந்து வங்கி மறுகழிவு செய்யும் பணியைக் 
குறைந்த அளவே செய்தது எனலாம் . மற்ற நிறுவனங்களுக்குக் 
கடன் கொடுக்கும் பணியை இங்கிலாந்து வங்கி அப்போது விருப்ப 
மின்றிச் செய்ததாக ஹாட்ரி ( Hawtrey ) குறிப்பிடுகிறார் . பிறகு 
தோன்றிய நெருக்கடி காரணமாக அரசு மைய வங்கி தாராள 
மாகக் கடன் கொடுக்கவேண்டிய தேவையை வலியுறுத்தியது . 
1873 ஆம் ஆண்டிற்குப் பிறகுதான் இங்கிலாந்து வங்கி இறுதிக் 
கடன் ஈவோனாகப் பணியாற்றும் பொறுப்பை ஏற்றுக்கொண்டது . 
" இறுதிக் கடன் ஈவோன் ( Lender of the last resort ) 
சொல்லையே பேகாட் ( Bagehot ) என்பார்தான் முதன் முதலில் 
பயன்படுத்தினார் . இதற்குப்பின் மற்ற எல்லா வங்கிகளும் இந்தப் 
பணியைத் தடையின்றி ஏற்றுக்கொண்டன . இன்று மைய வங்கி 
யின் முக்கியப் பணிகளில் ஒன்றாக இது எல்லா நாடுகளிலும் கருதப் 
படுவதே இதற்குச் சான்றாகும் . 


என்ற 


நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட இந்தப் பணிகளின் இன்றியமை 
யாத தன்மையை ஆராய்வோம் . டீகாக் ( De Kock ) குறிப்பிடு 
வதுபோல் மறுகழிவு செய்வதன் உண்மையான முக்கியத்துவம் 
அது முழுக் கடன் அமைப்பின் நெகிழ்ச்சியையும் ரொக்கத்தன்மை 
யையும் அதிகரிப்பதாகும் . வாணிக வங்கிகள் மற்ற நிதி நிறுவ 
னங்கள் ரொக்க இருப்புகள் பாதிக்கப்படும்போதோ அல்லது 
குறிப்பிட்ட அளவுக்குக்கீழ் குறையும்போதோ மைய வங்கி அவை 
களின் சொத்துகளை ரொக்கமாக மாற்ற இதன் மூலம் உதவு 
கின்றது . இதனால் அந்த நிறுவனங்களிடம் எந்த அளவு தகுதி 
வாய்ந்த உண்டியல்களும் துணையீட்டுக்குத் தேவையான பத்திரங் 
களும் இருக்கின்றவோ அந்த அளவு தங்கள் ரொக்கத்தன்மையைப் 
பாதுகாக்க மையவங்கி உதவும் என்று எதிர்பார்க்க முடிகின்றது . 
மைய வங்கி பணவெளியீட்டுரிமை பெற்றிருப்பதாலும் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளைத் தன்னகத்தே கொண்டு விளங்கு 
வதாலும் குறிப்பிடத்தக்க அளவு மற்ற நிறுவனங்களுக்குக் கடன் 
கொடுத்து தவ முடியும் . இதனால் மற்ற வாணிக வங்கிகள் தங்க 
ளிடமுள்ள ரொக்கங்களைச் சிக்கனமாகப் பயன்படுத்தி நெருக்கடி 
காலங்களில் மட்டும் மைய வங்கியின் உதவியைப் பெற முடிகின் 
றது . ஓர் ஆண்டின் குறிப்பிட்ட காலத்தில் மாத இறுதியாகவோ 
அல்லது ஆண்டு இறுதியாகவோ அல்லது அறுவடைக் காலத் 
திலோ தொகை செலுத்துவதற்காக வாணிக வங்கியின் வைப்புகள் 


1 M. H. De Kock - Central Banking , p . 99 . 
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அதிகமாகப் பயன்படுத்தப்பட்டு 

வாணிக 

வங்கிகளிலிருந்து 
ரொக்கம் பெறச் செய்யலாம் . அப்போதெல்லாம் மைய வங்கி 
இந்தப் பணியை ஆற்றாவிட்டால் வாணிக வங்கிகள் அதிக அளவு 
ரொக்கத்தை இருப்பாக வைத்துக்கொள்ள நேரிடும் என்பது 
நினைவிற்கொள்ளத்தக்கது . நன்றாக நிர்வகிக்கப்படும் பண அங் 
காடி உள்ள நாடுகளில் தங்கள் வாணிக வங்கிகள் சொத்துகளை 
எளிதில் ரொக்கமாக மாற்றிக்கொள்ள முடியும் . ஆனால் , பணச் 
சந்தை முழுவதிலுமே நெருக்கடி தோன்றுமாயின் மைய வங்கி 
எவ்வகையிலாவது இறுதிக் கடன் ஈவோன் பணியை ஆற்ற 
வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகும் . இப்படி மைய வங்கி 
ஆற்றும் பணி அது கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு இன்றியமை 
யாததாகும் . 


மைய வங்கி மறு கழிவு செய்யும் பணியையும் இறுதிக் கடன் 
ஈவோன் பணியையும் சில வரையறைகளுக்குட்பட்டே ஆற்று 
கின்றது . இதன் நோக்கம் கடன் அமைப்பில் நெகிழ்ச்சியும் ரொக் 
கத்தன்மையையும் மையவங்கி அதிகரிப்பதை யாரும் தவறாகப் 
பயன்படுத்திக்கொள்ளக்கூடாது என்பதாகும் . ஆதலின் வங்கிகள் 
சாதாரண வாணிக நடவடிக்கை நடைபெறும் காலங்களில் மைய 
வங்கியிடம் கடன் உதவியை எதிர்பார்க்கக்கூடாது . மைய வங்கியும் 
சாதாரண காலங்களில் கடன் அளவைக் குறைத்துத் தன் ரொக் 
கத்தன்மையையும் வலுவையும் பெருக்கிக் கொண்டால் தான் 
நெருக்கடி காலங்களில் பயனுள்ள வகையில் உதவி நிலைமையைச் 
சமாளிக்க முடியும் . மேலும் மைய வங்கி நெருக்கடி காலங்களில் 
வாணிக வங்கிகளுக்கு உதவி அதைத் தன் பணியாகவும் கடமை 
யாகவும் ஏற்றுக்கொண்டிருப்பதால் வாணிக வங்கிகள் எல்லாச் 
சூழ்நிலைகளிலும் வேண்டிய அளவு கடனைப்பெறும் உரிமை அடைந் 
துள்ளன என்று கருதிவிடமுடியாது . அப்படி மைய வங்கி வரை 
யறையின்றிக் கடன் வழங்குமானால் அது கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
பணியைச் செம்மையாகச் செய்ய முடியாது . இதனால் தான் 
வாணிக வங்கிகள் தகுதி வாய்ந்த உண்டியல்கள் அல்லது பத்திரங் 
களை வைத்திருந்தால் மைய வங்கி கடனுதவி செய்துவிடும் என்று 
கருதிவிடக்கூடாது . குறிப்பிட்ட வங்கி நிறைவான வங்கிக் 
கொள்கையைப் பின்பற்றாவிட்டால் மைய வங்கி கடனை மறுத்து 
விடும் . தவறான வங்கிக் கொள்கையைப் பின்பற்றி முறிந்துவிடும் 
நிலையில் உள்ள ஒரு வங்கிக்கு மைய வங்கி உதவுவது மைய வங்கி 
யின் அடிப்படைக் கொள்கைக்கு முரணானதாகும் . 

சிலபோது 
மைய வங்கி வங்கி வீதத்தை அதிகரித்தும் சில வங்கிகள் கடனுக் 
காக அதனை அணுகாமலிருக்கும்படி பார்த்துக்கொள்ளும் . இந்த 
வகையில் எக்காலத்தும் பொருந்தும் உறுதியான விதிகளையும் 
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ஒரு வங்கி 


ஊறு 


கட்டுப்பாடுகளையும் மைய வங்கி உருவாக்க முடியாதென்றாலும் 
ஒவ்வொரு நிலையையும் நன்கு ஆராய்ந்து அதற்கேற்றவாறு நடந்து 
கொள்ளும் . ஆனால் , அமெரிக்க ஐக்கிய நாட்டில் இந்தப் பிரச்சினை 
நன்கு விவாதிக்கப்பட்டு உறுப்பினர் வங்கிகளுக்கு ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் கடன் வழங்கும்போது அவற்றின் கடன் தன்மை , அளவு , 
முதலீடு முதலியவைகளும் கருத்தில் கொள்ளப்பட்டுக் கடன் 
வழங்கவேண்டுமென்று தீர்மானிக்கப்பட்டுள்ளது . 
தகுதியான பத்திரத்தை வைத்திருப்பதாலேயே ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கியிடம் கடனைப் பெறமுடியாது . அது தொழிலைத் தனது 
வைப்பாளர்கள் நலனுக்கு 

நேராத வகையில் நடத்த 
வேண்டும் என்பதில் அதிகக் கவனம் செலுத்துகின்றது . 

மைய வங்கி நெருக்கடி காலங்களில் மறுகழிவு செய்வதற்கும் 
கடனுதவி செய்வதற்கும் போதிய அதிகாரம் உள்ளதாக விளங்க 
வேண்டும் . அந்தச் சூழ்நிலைகளில் எந்த முறையில் மையவங்கி 
கடன் வழங்க விரும்பினாலும் அது அனுமதிக்கப்பட வேண்டும் . 
சாதாரண காலங்களில் வேண்டுமானால் இந்தப் பணியைச் சில 
விதிகளுக்குட்பட்டு ஆற்றுவது மைய வங்கியின் மரபாக இருக்க 
லாம் . இதற்காகச் சட்டங்கள் இயற்றுவது தேவையில்லாதது . 
பெரும்பான்மையான மைய வங்கிகள் தங்களுடைய நடவடிக்கை 
களை வங்கிகளோடும் அரசோடும் மற்ற நிதி நிறுவனங்களோடும் 
வைத்துக்கொண்டுள்ளன . என்றாலும் பொது மக்களோடும் 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும் அதிகாரத்தைக் கொண்டுள்ளன . 
மைய வங்கிகள் பொதுமக்களோடு நேரிடையாகத் தொடர்பு 
கொண்டு மறுகழிவு செய்வது , கடன் வழங்குவது போன்ற 

றவை 
களைச் சமீபகாலத்தில் தான் குறைத்துக்கொண்டுள்ளன . வாணிக 
வங்கிகள் சரியானபடி தம் கடமைகளை ஆற்றாவிட்டால் மைய 
வங்கி பொதுமக்களோடு நேரிடையாகத் தொடர்பு கொள்ளும் 
என்பது வாணிக வங்கிகள் நன்கு செயல்படவும் வாடிக்கைக்காரர் 
களோடு நல்லுறவு வைத்துக்கொள்ளவும் காரணமாக அமைந் 
துள்ளது . 
மைய வங்கி மையத் தீர்வகமாகவும் மாற்றகமாகவும் விளங்குதல் 

இங்கிலாந்து வங்கி மற்ற மைய வங்கிகளில் முன்னோடியாக 
விளங்குகிறது என்பதை முன்னரே ஓரளவு விவரித்துள்ளோம் . 
பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் மத்தியப் பகுதியில் முதன் முதலில் 
மையத்தீர்வகமாகவும் மாற்றகமாகவும் விளங்கிய பெருமையும் 
இந்த வங்கியையே சாரும் . இந்தப் பணி தோன்றுவதற்குக் 
காரணம் மற்ற வங்கிகள் மையவங்கியிடம் ரொக்க இருப்புகளை 
வைக்கும் பழக்கம் ஏற்பட்டதால்தான் . மற்ற வாணிக வங்கிகள் 
மையவங்கி பணம் வெளியிடும் பணியைச் செய்வதாலும் அரசின் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


மைய 


. 


வங்கியாக விளங்குவதாலுமே ரொக்க இருப்புகளை வைத்தன . 
1854 ஆம் ஆண்டு , இங்கிலாந்து வங்கியில் ஆரம்பிக்கப்பட்ட 
இந்தப் பணியே மற்ற மைய வங்கிகளால் பின்பற்றப்பட்டன . 
புதிய மைய வங்கிகள் இதனை மைய வங்கி வங்கிகளின் வங்கியாக 
விளங்க இன்றியமையாத பணியாக ஏற்றுக்கொண்டன . 
வங்கி தீர்வக வங்கியாக விளங்க வேண்டுமென்பது சில வங்கிகளைப் 
பொறுத்தவரை சட்டபூர்மாக்கப்பட்டுள்ளது .. 

வாணிக வங்கிகளே தீர்வகங்களை அமைத்துள்ள சில நாடு 
களில் மையவங்கி தீர்வகத்தின் உறுப்பினராக இருந்து ஒவ்வொரு 
நாளும் வங்கிகளுக்கிடையே கணக்கில் ஏற்படும் வேறுபாட்டைத் 
தீர்க்கும் . வாணிக வங்கிளால் இத்தகைய நிறுவனங்கள் அமைக் 
கப்படாத நாடுகளில் மைய வங்கியின் பணி அத்தகைய நிறுவனங் 
களை அமைத்து மேற்பார்வை செய்து 

வாணிக 

வங்கிகளின் 
கணக்கைத் தீர்க்கும் . மைய வங்கியின் இந்தப் பணி : அவ்வளவு 
இன்றியமையாத பணியாகக் கருதப்படாவிட்டாலும் தேவையான 
பணி என்பதை யாரும் மறுக்க முடியாது . ஷா ( Shaw ) என்பவர் 
மைய வங்கி தனது உறுப்பினர் வங்கிக்கெல்லாம் தீர்வகமாகக் 
கணக்குப் பதிவு செய்தல் மூலம் ( Book -Keeping ) விளங்க முடியும் 
என்று குறிப்பிடுகின்றார் . மையவங்கி வாணிக வங்கிகளின் 
ரொக்க இருப்பைத் தன்னகத்தே கொண்டு விளங்குவதால் அது 
தீர்வக வங்கியாக விளங்குவது எளிது ஆகும் . இந்தக் கருத்தை 
வலியுறுத்தி , கிஷ் ( Kisch ) , எல்கின் ( Elkin ) போன்றோரும் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பைக்கொண்டு விளங்குவதால் மைய 
வங்கி இந்தப் பணிக்குத் தனித்தகுதி பெற்றுத் திகழ்கின்றது என்று 
குறிப்பிடுகிறார்கள் . இந்தப் பணியின் இன்றியமையாத தன்மையை 
ஜான்சி ( Jauncey ) என்பார் தீர்வு மைய வங்கியின் தலையாய 
நடவடிக்கை என்றும் , வில்லிஸ் ( Willis ) என்பார் தீர்வுப்பணியை 
சமையவங்கியின் குறிப்பிடத்தக்க பணிகளில் ஒன்று என்றும் 
கூறுவதிலிருந்து தெரிந்து கொள்ளலாம் . ஆனால் , டீகாக் மைய 
வங்கியின் இந்தப் பணி இன்றியமையாத பணி என்று குறிப்பிடா 
விட்டாலும் , தீர்வகப் பணி சரியாக நடைபெற வேண்டுமானால் 
அது மைய வங்கியின் நடவடிக்கையாக இருந்தாலே முடியும் 
என்று கருதுகிறார் . 

வாணிக வங்கிகள் மிகுதியான ரொக்கத்தை மைய வங்கி 
யிடம் வைப்பதாலும் மைய வங்கி அதற்குக் கணக்கு வைத்துக் 
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3 Willis - Theory & Practice of Central Banking , p . 359 . 
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கொண்டிருப்பதாலும் அந்தக் கணக்குப் புத்தகத்தில் மாறுதல் 
செய்வதன் மூலம் வாணிக வங்கிகளின் கணக்கை எளிதில் தீர்க்க 
முடியும் . வாணிக வங்கிகளின் நடவடிக்கைகள் காரணமாக ஒரு 
வங்கி மற்றொரு வங்கிக்குமிடையே தொகை செலுத்த வேண்டிய 
காசோலைகளும் பேற்றுரிமைச் சீட்டுகளும் இருக்கும் . இந்தக் 
கணக்கைத் தொகை செலுத்தாமலேயே வாணிக வங்கிகள் 
தீர்த்துக் கொள்ளமுடியும் . மைய வங்கியிடம் இந்த வங்கிகளின் 
கணக்கு இருப்பதால் ஒரு வங்கி மற்றொரு வங்கிக்குச் செலுத்த 
வேண்டிய தொகை முதல் வங்கியின் கணக்கில் குறைக்கப்பட்டு 
இரண்டாவது வங்கியின் கணக்கில் சேர்க்கப்படுவதால் சரி செய் 
யப்படுகின்றது . மைய வங்கியின் கணக்கில் உரிய தொகைக்குப் 
பற்று வரவு குறிக்கப்பட்டுக் கணக்குத் தீர்க்கப்படுகின்றது . ஒரு 
வங்கி மற்றொரு வங்கிக்கு அதிக அளவு தொகை செலுத்த நேர்ந்து 
அதனால் அதன் ரொக்க இருப்பு சட்டப்படி வைத்திருக்க வேண்டிய 
தற்கோ அல்லது மரபுப்படி இருக்க வேண்டியதற்கோ கீழ் குறையு 
மானால் அந்த வங்கி மைய வங்கியிடம் மறு கழிவு செய்து அதனைச் 
சரிசெய்து கொள்ளலாம் . இந்த முறை ஒவ்வொரு வங்கிக்கும் 
மற்ற வங்கியிடம் நேரடியாகத் தீர்வு செய்து கொள்வதைவிட 
எளிதானதும் சிக்கனமானதும் ஆகும் . அதோடு மைய வங்கி 
நாட்டின் பல பகுதிகளிலும் கிளைகளைக் கொண்டு விளங்கும் போது 
அந்தக் கிளைகளைத் தீர்வகமாகத் பயன்படுத்துவது எளிதாகும் . 
இது பொதுவாக வங்கி முறையை வலுப்படுத்துகிறதெனலாம் . 

இந்த முறையில் வங்கிகளின் கணக்கைத் தீர்ப்பதில் உள்ள 
நன்மைகளை வில்லிஸ் போன்றவர்கள் சிறந்ததாகக் குறிப்பிடு 
கின்றனர் . இது சிக்கனமான முறை என்பதோடு சமுதாயத்தின் 
ரொக்கத் தன்மையைத் தெரிந்து கொள்ளவும் பயன்படுகிறது . 
மைய வங்கி இதனை அன்றாடம் தெரிந்து கொள்வது இன்றியமை 
யாததாகும் . இதோடு மைய வங்கி மையத் தீர்வகமாகவும் மாற் 
றகமாகவும் விளங்குவதால் ஒவ்வொரு வங்கியின் நடவடிக்கைகள் 
குறித்தும் ஓரளவு தெரிந்து கொள்ள முடிகின்றது . இங்கிலாந்து 
வங்கி இந்தவகையில் சிறப்பாகச் செயல்படுகின்றது . இங்கிலாந் 
தில் பதினோரு மாநிலங்களில் செக்குத் தீர்வகங்கள் உண்டு . 
இதில் ஏழு மாநிலங்களில் இங்கிலாந்து வங்கியின் கிளைகள் உண்டு . 
இலண்டன் செக்குத் தீர்வகத்தில் இங்கிலாந்து வங்கியும் உறுப் 
பினராகும் . இவைகள் செயல்படும் முறை முன்னரே விளக்கப்பட் 
டுள்ளது . ஏறக்குறைய இதே முறை ஒரு சில மாறுதல்களோடு 
அமெரிக்கா , ஃபிரான்சு , ஹாலந்து , ஸ்வீடன் , டென்மார்க் , 
ஜப்பான் போன்ற நாடுகளில் பின்பற்றப்படுகின்றது . தீர்வக 
முறைகளில் உலகில் ஒவ்வொரு நாட்டிலும் முன்னேற்றம் ஏற்பட் 
டுள்ளது என்றாலும் தொடர்ந்து மேலும் முன்னேற்றம் ஏற்படு 
வதற்கு வாய்ப்புகள் உள்ளன , 


* 
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20. மைய வங்கி கடனைக் 

கட்டுப்படுத்துதல் 
( Central Banking - Methods of Credit Control) 

மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் , அதன் முக்கிய பணி 
என்பதைப் பெரும்பாலான பொருளியலறிஞர்களும் வங்கி நிர்வாகி 
களும் ஏற்றுக்கொள்ளுகிறார்கள் . இந்தப் பணி மையவங்கியின் 
கொள்கையை உள்ளடக்குவதோடு மற்றப் பணிகளையும் இணைத்து 
ஒருமுகமாகச் செயல்படுகின்றது . நாம் இதுவரை விளக்கிய மைய 
வங்கியின் பிற பணிகளெல்லாம் தனித்தனியே உருவாக்கப்பட்டுப் 
பின்பற்றப்பட்டாலும் , கடன் கட்டுப்படுத்தும் 

பணியோடு 
இணைந்தே அவை நடைமுறையில் பின்பற்றப்படுகின்றன . எடுத்துக் 
காட்டாக , சில மைய வங்கிகள் சட்டபூர்வமாகப் பணத்தாளை 
வெளியிடுவதைக் கட்டுப்படுத்துவதைக் கடனைக் கட்டுப்படுத்து 
வதோடு இணைந்துள்ளதைக் குறிப்பிடலாம் . இதைப்போலவே 
அரசின் கணக்குகளை நிர்வகிப்பதும் , அரசுக்கு நேர்முகமாகவோ 
மறைமுகமாகவோ கடனளிப்பதும் , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகளையும் அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளையும் நிர்வகிப் 
பதும் , கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதோடு தொடர்புபடுத்திக் கூறப் 
படுகின்றது . எடுத்துக்காட்டாக , அரசுக்கு மையவங்கி கடன் 
கொடுக்க நேரும்போது , அது அதிக அளவு மறுகழிவு செய்யாம 
லேயே கடனாக்கத்தில் ஈடுபடமுடியும் . அதைப்போலவே , மைய 
வங்கி எந்த அளவு வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பைப் பாது 
காக்கிறதோ அந்த அளவு பயனுள்ள வகையில் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தமுடியும் . 

இனிக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தவேண்டிய தேவையை ஆராய் 
வோம் . செலாவணிதான் கடனின் அடிப்படை என்றாலும் , இன்று 
கடன் பணம் மிக அதிக அளவு வளர்ச்சிபெற்ற பொருளாதார 
நாடுகளிலும் குறிப்பிடத்தக்க அளவு மற்ற நாடுகளிலும் செலுத் 
தாகப் பயன்படுத்தப்பட்டு எல்லோராலும் ஏற்றுக்கொள்ளப்படு 
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கின்றது . எந்த அளவு பொருளாதார முக்கியத்துவம்வாய்ந்த 
நாடாக இருந்தாலும் அந்த நாட்டுப் பொருளாதாரம் ஓரளவுக் 
கடன் பொருளாதாரமாக ( Credit Economy ) விளங்குவதே 
இதற்குச் சான்று ஆகும் . செலாவணியின் அளவில் ஏற்படும் மாறு 
தல்கள் , வாங்கும் திறனில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதுபோலவே , 
கடனின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்களும் வாங்கும் திறனில் மாறு 
தல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . பணத்தின் வாங்கும் திறனில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் சமூகப் பொருளாதார மாற்றங்களை உண்டாக்கு 

கடனின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் எந்த அளவு 
பணத்தின் வாங்கும் திறனில் மாறுதல்கள் ஏற்படுத்தி விலைகள் , 
வாணிக நடவடிக்கைகள் முதலியவற்றைப் பாதிக்கும் என்பது 
குறித்துக் கருத்து வேறுபாடு இருந்தாலும் ஏதாவது ஒருவகையில் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தவே வேண்டும் என்பது எல்லோராலும் 
வலியுறுத்தப்படுகின்றது . 


கின்றன . 


கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் நோக்கங்கள் 

கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதைச் செலாவணியை வெளியிடும் 
மைய வங்கிதான் செய்யவேண்டுமென்பதில் ஐயமில்லை . ஆனால் , 
கடனை என்ன நோக்கங்களுக்காகக் கட்டுப்படுத்தவேண்டுமென்பது 
விவாதத்திற்குரியது . கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதன் முதன்மை 
நோக்கம் , மாற்று வீதங்களை நிலைப்படுத்துவதற்காகவா அல்லது 
பொது 

விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துவதற்காகவா என்பது 
குறித்தும் கருத்து வேறுபாடு உள்ளது . கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது 
வாணிக நடவடிக்கைகளையும் வேலைவாய்ப்பையும் நிலைப்படுத்து 
வதை நோக்கமாகக்கொண்டு விளங்கலாம் என்பதும் கருத்தில் 
கொள்ளத்தக்கது . 

பணத்துறை வரலாற்றை ஆராயும்போது , இந்த நோக்கங் 
களில் ஒவ்வொன்றும் ஒவ்வொரு காலத்தில் சிறப்பாக விளங்கி 
யதை அறிய முடிகிறது . முதல் உலகப் போர் வரையிலும் அதற்குப் 
பிறகு வெவ்வேறு காலம் வரையிலும் பொன் திட்டம் பெரும் 
பான்மையான நாடுகளில் பணத் திட்டமாகப் பின்பற்றப்பட்டு 
வந்தபோது மாற்றுவீதத்தை நிலையாக வைத்திருப்பது அதன் 
முக்கிய நோக்கமாக இருந்தது . நிலையான மாற்றுவீதத்தை நிலை 
நிறுத்துவதற்காக அவ்வப்போது ஒவ்வொரு நாடும் உள்நாட்டு 
நிலைபேற்றைத் தியாகம் செய்யவேண்டியிருந்தது . விலை , உற்பத்தி , 
வேலைவாய்ப்பு போன்றவை அடிக்கடி மாறுதல்களுக்குள்ளாகின . 
என்றாலும் , நிலையான மாற்றுவீதத்திற்கு அதிக முக்கியத்துவம் 
அளிக்கப்பட்டு மற்றவையெல்லாம் அதற்குக் கீழ்ப்பட்டவை 
களாகக் கருதப்பட்டன . இதற்குக் காரணம் , பன்னாட்டு வாணிகத் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


திற்குப் பன்னாட்டு நம்பிக்கை தேவை என்று எண்ணப்பட்டது . 
பன்னாட்டு நம்பிக்கையை நிலையான மாற்று வீதத்தால் தான் பெற 
முடியும் என்று கருதப்பட்டது . பன்னாட்டு வாணிகத்தைப் பரந்த 
அளவில் நடத்துவதே உலகப் பொருளாதார நலனை அதிகரிப் 
பதற்கு வழி என்றும் கூறப்பட்டது . தற்காலத்தில் பெரும்பாலான 
வங்கி நிர்வாகிகளும் பொருளியலறிஞர்களும் நாட்டின் சமூக , 
பொருளாதார நலன்களை அதிகரிக்க , நிலையான மாற்றுவீதம் 
இன்றியமையாதது என்று குறிப்பிடுகின்றனர் . 


சமீப காலத்தில் , குறிப்பாகப் பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்ட 
பின் , விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துவதற்குக் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தவேண்டும் என்ற கருத்து செல்வாக்குப்பெற ஆரம்பித் 
துள்ளது . மாற்றுவீதத்தை நிலைப்படுத்துவதற்கும் விலைமட்டத்தை 
நிலைப்படுத்துவதற்கும் முரண்பாடு தோன்றுமானால் , இதில் விலை 
மட்டத்திற்கு முக்கியத்துவம் அளித்து அதனை நிலைப்படுத்துவது 
சிறந்தது ஆகும் . ஒரு நாட்டின் பொருளாதார நலனை அதிகரிப் 
பதற்கும் இது ஏற்றதாக எண்ணப்படுகின்றது . விலைமட்டத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் சமூக மாறுதல்களுக்குக் காரணமாகி , ஒரு 
சமுதாயத்தின் உறுப்பினர்கள் கொண்டுள்ள பொருளாதார 
உறவுகள் இதனால் பாதிக்கப்படுகின்றன . அதோடு விலைமட்டத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் நாடுகளுக்கிடையேயும் சமூகப் பொரு 
ளாதார மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . நிலையான மாற்று வீதம் ஒரு 
குறையாகக் கருதப்படுவதற்குக் காரணம் , அது ஒரு நாட்டில் 
உள்ள பணவீக்க அல்லது பணவாட்ட நிலைகள் மற்ற நாடுகளுக்கும் 
பரவக் காரணமாகின்றது . இந் நிலையில் உள்நாட்டில் விலைகளை 
நிலைப்படுத்தி அதற்கேற்றவகையில் மாற்றுவீதத்திலும் தேவை 
யான மாறுதல்களைச் செய்தல் அந்த நாட்டின் பொருளாதார 
நலன்களுக்கு உகந்ததாகும் . 


நாம் மேலே குறிப்பிட்ட இரு நோக்கங்களைத் தவிர , மூன் 
றாவது நோக்கமாகப் பெரும்பாலான பொருளியலறிஞர்களால் 
வலியுறுத்தப்படுவது வாணிகச் சுழலைக் கட்டுப்படுத்தி , அதன்மூலம் 
பூரிப்பு , மந்தம் போன்றவை ஏற்படுவதைத் தவிர்ப்பதாகும் . இது 
வரை 

நாம் விளக்கிய இருநோக்கங்களும் சிறந்தவை தான் 
என்றாலும் , அவை நீடித்த பொருளாதார வளர்ச்சிக்குத் துணை 
யாக மட்டுமே 

அமைபவை . ஒரு நாட்டின் பொருளாதார 
நலனுக்கு இன்றியமையாதது பொருளாதார நிலைபேறுதான் . 
அதனை அடைவதற்காக விலைமட்டம் , மாற்றுவீதங்கள் முதலிய 
வற்றால் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகளைப் புறக்கணிப்பதில் தவறில்லை . 
விலைமட்டத்தை நிலைப்படுத்துவதைத் தம் நோக்கமாகக் கொண் 
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டிருந்த நாடுகள் கூடக் காலப்போக்கில் அதனை விட்டுவிட்டுப் பொரு 
ளாதார நிலைபேற்றைத் தம் நோக்கமாகக்கொண்டதை இதற்குச் 
சான்றாகக் குறிப்பிடலாம் . பெரும்பான்மையான நாடுகள் , 

தம் 
பொருளாதாரக் கொள்கையின் நோக்கமாக வேலை நிறைவையும் 
உண்மை வருமானத்தை அதிகரிப்பதையும் கொண்டுள்ளது 
ஈண்டுக் குறிப்பிடத்தக்கது . 


கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் 

கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்குப் பல முறைகள் உள்ளன . 
அவற்றை இரண்டாக வகைப்படுத்தலாம் . அவை கடனளவுக் 
கட்டுப்பாடு ( Quantitative Credit Control ) , கடன் தன்மைக் கட்டுப் 
பாடு ( Qualitative Credit Control ) என்பவையாகும் . கடனளவுக் 
கட்டுப்பாடு என்பது வங்கிவீதக் கொள்கை , வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றுதல் முதலிய 
வற்றைக் குறிக்கும் . கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு என்பது வரம்புத் 
தேவைகளைக் குறித்தல் , நுகர்வோர் கடனை நெறிப்படுத்துதல் , 
கடன் பங்கீடு , ஆணைகள் மூலம் கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் , அறி 
வுறுத்தல் , நேரடி நடவடிக்கை போன்றவைகளைக் குறிக்கும் . 
கடனளவுக் கட்டுப்பாட்டுக்கும் கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட் 
டிற்கும் அடிப்படையில் வேறுபாடு உண்டு . கடனளவுக் கட்டுப்பாடு 
என்பது மொத்தக் கடனின் அளவைக் கட்டுப்படுத்துவதைக் குறிப் 
பிடும் . கடன் என்னென்ன நோக்கத்துக்குப் பயன்படுத்தப்படு 
கிறது என்பது கடனளவுக் கட்டுப்பாட்டின்கீழ் வருவதில்லை . இந்த 
முறையின் கீழ்ப் பலதுறைகளுக்கும் கடன் வழங்கப்படுவது அதிகரிக் 
கவோ குறையவோ செய்யும் . ஆனால் , கடன் தன்மைக் கட்டுப் 
பாட்டின் கீழ் என்ன நோக்கங்களுக்காகக் கடன் வழங்கப்படு 
கின்றது என்பது ஆராயப்பட்டுப் பயன்பாட்டின் அடிப்படையில் 
கடன் வழங்கப்படுகிறது . கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டில் தேவை 
யற்ற துறைகளுக்குக் கடன் வழங்கப்படுவது கட்டுப்படுத்தப்படு 
வதால் , தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறை ( Selective 
Credit Control ) எனவும் இது வழங்கப்படுகிறது . இனி இந்த இரு 
முறைகளையும் சற்று விரிவாக விளக்குவோம் . 


கடனளவுக் கட்டுப்பாடு 
வங்கிவீதக் கொள்கை : நீண்டகாலமாக மைய வங்கி கடனைக் 
கட்டுப்படுத்துவதற்குப் பின்பற்றிவரும் கொள்கை வங்கிவீதக் 
கொள்கையாகும் . கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு வங்கிவீதக் 
கொள்கையை முதன் முதல் பின்பற்றிய பெருமை இங்கிலாந்து 
வங்கியையே சாரும் . வங்கி இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்பட 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆரம்பித்ததிலிருந்தே வங்கிவீதக் கொள்கையைப் பின்பற்ற 
வேண்டிய சூழ்நிலை உருவானது எனலாம் . நெருக்கடியான காலங் 
களில் , வாணிக வங்கிகளின் நியாயமான கோரிக்கையைப் புறக் 
கணிக்காமல் கடன் கொடுப்பது மையவங்கியின் கடமையாயிற்று . 
இந் நிலையில் அதிக அளவு கடன் கொடுப்பதைத் தவிர்ப்பதற்கும் 
தன்னிடமுள்ள பொன் இருப்புகளைப் பாதுகாப்பதற்கும் வங்கி 
வீதத்தை உயர்த்தவேண்டியதாயிற்று . இந்த முறையில் வங்கி 
வீதம் செயல்பட ஆரம்பித்தது . இங்கிலாந்து வங்கியின் அனு 
பவங்கள் பிற மையவங்கிகளுக்கு வழிகாட்டியாக இருந்தன . இந்த 
அனுபவங்கள் இன்று மையவங்கியின் கழிவுவீதக் கொள்கையின் 
இன்றியமையாத தன்மைகளாகக் கருதப்படுகின்றன . மையவங்கி 
டன் பெருக்கத்தைத் தவிர்க்க விரும்பும்போது , கடன் கட்டுப் 
பாட்டுக் கொள்கையைக் கடைப்பிடிப்பதில் காலதாமதம் கூடாது . 
நிதி நெருக்கடியான காலங்களில் நியாயமான கடன் தேவை 
களைப் பூர்த்தி செய்வதற்கு மையவங்கி முன்வரவேண்டும் . 
வங்கியின் வீதம் எப்போதும் அங்காடி வீதத்தைவிட அதிகமாக 
இருக்கவேண்டும் . 


மைய 


வங்கிவீதம் அல்லது கழிவுவீதம் ( Discount Rate ) என்பது 
எதைக் குறிக்கிறது என்பதை விளக்குவோம் . மைய வங்கி இறுதிக் 
கடன் ஈவோனாகச் செயல்படுவதால் வாணிக வங்கிகள் , கழிவு 
அகங்கள் போன்றவைகள் நெருக்கடியான காலங்களில் மைய வங்கி 
யிடம் கடன் உதவிபெற முடியும் . இத்தகைய கடன்களைக் குறுகிய 
காலச் சொத்துகளான உண்டியல்களை மறுகழிவு செய்தோ அல்லது 
முன்பணமாகவோ பெறுகின்றன . இதற்கு மைய வங்கி வசூலிக்கும் 
வீதமே வங்கிவீதம் அல்லது கழிவுவீதம் எனப்படும் . ஆனால் , மைய 
வங்கியின் கடன் எந்த அளவு கிடைக்கும் என்பது உண்டியல் 
களின் தகுதி , முன்பணத்திற்குத் துணை ஈடாக வைக்கும் பத்திரங் 
களின் தன்மை ஆகியவற்றின் வரையறைகளைப் பொறுத்தது . 
ஆதலின் , வங்கிவீதம் என்பது தகுதியான மாற்று உண்டியல்களை 
மறுகழிவு செய்வதற்கும் அல்லது தகுதியான ஈட்டின் பேரில் கடன் 
வழங்குவதற்கும் மையவங்கி வசூலிக்கும் குறைந்தபட்சவீதமாகும் . 


இனி , மைய வங்கியின் கழிவு வீதக் கொள்கை எப்படிச் செயல் 
படுகிறது என்பதை ஆராய்வோம் . வங்கிவீதத்தை அதிகரிப்பதன் 
மூலம் கடனைச் சுருக்கவும் குறைப்பதன் மூலம் கடனை அதிகரிக் 
கவும் முடியும் . இதற்குக் காரணம் வங்கிவீதத்தைப் பின்பற்றிப் 
பணச்சந்தையில் ( Money Market ) உள்ள மற்ற வீதங்கள் அதிகரிக் 
கவும் அல்லது குறையவும் செய்வது தான் . நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
பணச்சந்தையில் வங்கி வீதத்திற்கும் மற்ற வீதங்களுக்கும் 
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நெருங்கிய தொடர்பு இருக்கும் . அதோடு பணச்சந்தையின் 
உறுப்புகள் , வாணிக நடவடிக்கைகள் மிகுதியான காலத்திலும் 
நெருக்கடியான காலத்திலும் மைய வங்கியின் தலைமையை ஏற்றுக் 
கொண்டு கடன் பெறுவதை மரபாகக்கொண்டு விளங்குமானால் , 
வங்கிவீதம் திறமையாகச் செயல்படும் . இந் நிலையை இங்கிலாந்து 
வங்கி , பணச்சந்தையோடு கொண்டுள்ள தொடர்பில் காணலாம் . 
பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற வீதங்கள் என்று குறிப்பிடத்தக்கவை 
வைப்புவீதம் ( Deposit Rate ) , கடன் வீதம் ( Loan Rate ) , அழைப்பு 
வீதம் ( Call Rate ) , அங்காடிக் கழிவுவீதம் ( Market Rate of Dis 
count ) போன்றவை ஆகும் . வைப்புவீதம் வாணிக வங்கிகள் தாம் 
வைப்பாக ஏற்றுக்கொள்ளும் பணத்திற்கு வழங்கும் வீதத்தையும் 
கடன்வீதம் என்பது வாணிக வங்கிகள் கடனாகக் கொடுக்கும் 
பணத்திற்கு வசூலிக்கும் வட்டி வீதத்தையும் குறிக்கும் . வைப்பு 
தத்தைவிடக் கடன்வீதம் அதிகமாக இருக்கும் . அழைப்புவீதம் 
என்பது அழைப்பு , அறிவிப்புக் கடனுக்கு வாணிக வங்கிகள் 
வசூலிக்கும் குறைந்த அளவு வட்டிவீதமாகும் . அங்காடிக் கழிவு 
வீதம் வாணிக உண்டியல்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் போன்ற 
வற்றைக் கழிவுசெய்யும் வீதம் ஆகும் . இங்கிலாந்தில் வங்கி 
வீதத்திற்கும் அங்காடிக் கழிவுவீதத்திற்கும் உள்ள உறவு 
பணச்சந்தையில் நிலவும் நிலைகளால் தீர்மானிக்கப்படுகின்றது . 
வங்கிவீதத்திற்கும் மற்ற வீதங்களுக்கும் உள்ள உறவு மரபுவழியில் 
தீர்மானிக்கப்படுகிறது . எப்போதும் வைப்புவீதம் வங்கிவீதத்தை 
விட 11 சதவீதம் குறைவாக இருக்கும் . அழைப்புக் கடன்வீதம் 
வைப்புவீதத்தைவிட சதவீதம் அதிகமாக இருக்கும் . இதற்குக் 
காரணம் வாணி கவங்கிகள் மிகக்குறைந்த அளவாவது இலாபம் 
பெறவேண்டும் என்று நினைப்பது தான் . வாணிக வங்கிகளின் 
கடன் வீதம் பெரும்பாலும் வங்கிவீதத்தைவிட 1 % அதிகமாக 
இருக்கும் . ஆனால் , இந்த வீதங்களையே விதிமுறையாக ஏற்றுக் 
கொண்டு வங்கிகளும் மற்ற நிறுவனங்களும் செயல்பட்டன 
என்று கூறமுடியாது . ஏறக்குறைய இந்த அளவு பணச்சந்தையின் 
வீதங்கள் இருந்தன என்று மட்டும் சொல்லமுடியும் . 
முன்னரே குறிப்பிட்டபடி வங்கிவீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் 
போதெல்லாம் இந்த வீதங்களும் மாறுதலுக்குள்ளாகிக் 

கடன் 
பெருக்கமோ சுருக்கமோ ஏற்பட்டது . 


நாம் 


பொன் திட்டம் நடைமுறையில் இருந்தபோது வங்கிவீதம் 
பொன் பெயர்ச்சிகளைக் கட்டுப்படுத்துவதற்குப் பெரிதும் பயன் 
பட்டது . 

பன்னாட்டுப் பொன் திட்டத்தின்கீழ்ப் பொன் ஒரு 
நாட்டைவிட்டு வேறொரு 

வேறொரு நாட்டிற்குச் செல்வதற்கு எந்தத் 
தடையும் இருக்கவில்லை . இந் நிலையில் ஒவ்வொரு நாட்டின் மைய 


: 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 
வங்கியும் அந்த நாட்டின் பொன் இருப்புகளைக் காக்கவேண்டியது 
அதன் கடமையாகக் கருதப்பட்டது . ஒரு நாடு பாதக வாணிகக் 
கொடுப்பல் நிலையில் இருக்கும்போது அந்த நாடு பிறநாடுகளுக்குத் 
தொகை செலுத்தவேண்டியதிருக்கும் . அப்போது அதன் இறக்கு 
மதி ஏற்றுமதியைவிட அதிகமாக இருக்கும் . இந் நிலையில் பொன் 
அந்த நாட்டைவிட்டுச் செல்லும் . பொன் ஒரு நாட்டைவிட்டு 
மற்ற நாடுகளுக்குச் செல்வது பொருளாதாரத்தின் சமநிலை சீர் 
கெட்டிருப்பதைக் காட்டுகிறது . இந்தச் சீர்கேடு இருகாரணங் 
களினால் தோன்றலாம் . ஒன்று , உள்நாட்டில் உற்பத்திச்செலவு 
அதிகரித்து அதனால் ஏற்றுமதி குறைந்து , இறக்குமதியை அதி 
கரிக்க நேரிட்டதால் ஏற்படலாம் . மற்றொன்று , வெளிநாடு 
களில் மிகுதியான அளவு முதலீடு செய்ததனால் , மூலதன வெளி 
யேற்றம் ஏற்படலாம் . இந்த இரு காரணங்களில் எதனால் சீர்கேடு 
ஏற்பட்டிருந்தாலும் , மைய வங்கி அதனைச் சரிசெய்ய வங்கி 
வீதத்தை உயர்த்திக் கடனைக் கட்டுப்படுத்த முயலும் . இதனால் 
பொன் வெளியேற்றமும் தடைப்படும் . 

மைய வங்கி , வங்கி வீதத்தை உயர்த்தியவுடன் பணச்சந்தை 
யில் உள்ள மற்ற வீதங்களும் அதிகரிக்கும் . இது முதலீட்டைப் 
பாதித்து உற்பத்தியின் அளவைக் குறைக்கும் . உற்பத்தியாளர் 
களும் , வணிகர்களும் , பத்திரங்களையும் பண்டங்களையும் விற்று 
வங்கிக்கடனைத் திருப்பித் தருவார்கள் . பண்டங்களின் உற்பத்தி 
குறைவதால் வேலையில்லாத் திண்டாட்டம் ஏற்பட்டு மக்களின் 
வருமானமும் குறையும் . இதனால் பயன் தரு தேவை குறைந்து 
பண்டங்களின் விலையில் வீழ்ச்சி ஏற்படும் . இத்தகைய நிகழ்ச்சிகள் 
முடிவில் அந்த நாட்டின் இறக்குமதியைக் குறைத்து ஏற்றுமதியை 
ஊக்குவிக்கும் . இப்போது பாதகமாக இருந்த 

வாணிகக் 
கொடுப்பல் நிலை சாதகமாக மாறும் . இதனால் நாட்டை விட்டு 
வெளிச் சென்ற பொன் தடைசெய்யப்பட்டு , வெளிநாடுகளி 
லிருந்து பொன் உள் நாட்டிற்கு வரும் . இந்த நிலை இப்படியே நீடிக் 
கும்போது கடன் பெருக்கம் ஏற்பட்டு மற்ற வீதங்கள் குறைந்து 
வாணிக நடவடிக்கைகள் அதிகரிக்கும் . பொருளாதாரத்தில் 
ஏற்படும் சமன்கேடு , மற்றொரு வகையிலும் சரிசெய்யப்படும் . 
வங்கிவீதம் அதிகரிக்கப்பட்டவுடன் பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற 
வீதங்களும் அதிகரிக்குமென்று பார்த்தோம் . இதனால் இந்த நாடு 
முதலீட்டுக்கு ஏற்றதாகக் கருதப்பட்டு , மூல தன வெளியேற்றம் 
குறைந்து . அந்நிய நாடுகளிலிருந்து மூலதனம் இந் நாட்டை 
நோக்கிவரும் . பன்னாட்டு மூலதனம் வட்டிக்குறைவாக உள்ள ? 
நாடுகளிலிருந்து மிகுதியாக உள்ள நாடுகளுக்கு முதலீட்டு வாய்ப்பு 
நாடிவரும் . இதனாலும் பொன் வெளியேறுவது குறைந்து உள் 
நாட்டுக்குப் பொன் வரக்கூடும் . 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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ஆனால் , தொடர்ந்து அதிக அளவு பொன் ஒரு நாட்டிற்கு 
வருவதும் கடன் அமைப்பில் மாறுதல்களை உண்டாக்கிப் பொரு 
ளாதாரச் சமன்கேட்டிற்கு வழிகோலும் . இதனால் வரம்பு மீறிய 
கடன்பெருக்கம் ஏற்பட்டு முதலீடு , உற்பத்தி , வருமானம் 
முதலியவை அதிகரித்து , விலைகளும் செலவுகளும் உயர்ந்து ,. 
ஏற்றுமதி குறையவும் இறக்குமதி பெருகவும் செய்யும் , இதனால் , 
பாதக வாணிகக் கொடுப்பல்நிலை ஏற்பட்டுப் பொன் நாட்டை 
விட்டு வெளிச்செல்லவும் கூடும் . 


யாக 


கழிவு வீதக் கொள்கை செம்மையாகச் செயல்படவேண்டு 
மென்றால் , முதலாவதாக 

வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் 
களுக்கேற்பப் பணச்சந்தையில் உள்ள மற்றவீதங்களும் உடனடி 

மாறவேண்டும் . அதாவது எப்போதெல்லாம் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்த மைய வங்கி விரும்புகிறதோ அப்போதெல்லாம் 
பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற வீதங்களும் அதிகரிக்கவேண்டும் . 
இரண்டாவ்தாகப் பொருளாதாரக் கட்டுக்கோப்பு போதிய 
அளவு நெகிழ்ச்சியுடையதாக இருந்து 

இருந்து விலை , கூலி , வாரம் , 
உற்பத்தி போன்றவை பணச்சந்தை வீதங்கள் மாறும்போது 
தேவையான அளவு மாறவேண்டும் . இறுதியாகப் பன்னாட்டு மூல 
தனம் வருவது செயற்கையான தடைகளால் தவிர்க்கப்படக் 
கூடாது . 

வங்கிவீதம் உயரும்போது மூல தனம் எளிதாக வருவ 
தற்கு வாய்ப்பு இருக்கவேண்டும் . 


வங்கிவீதம் குறையும்போதும் அதிகரிக்கும்போதும் பொரு 
ளாதாரத்தில் , சில அடிப்படை மாறுதல்கள் ஏற்படுகின்றன 
என்று பார்த்தோம் . இத்தகைய மாறுதல்கள் விலைமட்டம் , 
உற்பத்தி , வருமானம் , வேலைவாய்ப்பு போன்றவற்றில் ஏற்படும் 
மாறுதல்களால் விளைகின்றன என்பதில் ஐயமில்லை . ஆனால் , 
வங்கிவீதம் இந்த மாறுதல்களை எந்த முறையில் கொண்டு 
வருகின்றது என்பது குறித்து இருவகையான கருத்துகள் உள்ளன . 
சர் இரால்ப் ஹாட்ரி ( Sir Ralph Hawtrey ) வங்கிவீதத்தில் ஏற் 
படும் மாறுதல் , குறுகியகால வட்டிவீதத்தில் மாறுதலை ஏற்படுத்தி 
அதன் மூலம் விலைமட்டம் , உற்பத்தி , வருமானம் , வேலைவாய்ப்பு 
முதலியவற்றில் மாறுதல்களை உண்டாக்குகின்றன என்று குறிப் 
பிடுகின்றார் . ஆனால் , கீன்சு வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
நீண்டகால வட்டிவீதத்தில் மாறுதலை ஏற்படுத்தி அதன் மூலமே 
மற்ற மாறுதல்களுக்கு வழிகோலுகின்றது என்று கூறுகின்றார் .. 
ஆதலின் , இந்த இருவகைக் கருத்துகளையும் சற்று விளக்கமாக 
ஆராய்வது இன்றியமையாதது . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பணமாக 


கடனை 


பொருளாதார நிலைபேற்றினை நிர்வகிப்பதற்காகக் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்துவதைத் தன் இன்றியமையாத பணியாகக்கொண்டு 
செயல்படும் மைய வங்கி தேவைக்கதிகமான கடன்பெருக்கம் 
ஏற்படும்போது வங்கிவீதத்தை அதிகரித்து அதைக் கட்டுப்படுத் 
தவும் , அளவுமீறிய கடன் சுருக்கம் ஏற்படும் போது வங்கி 
வீதத்தைக் குறைத்துக் கடன் பெருக்கம் ஏற்படவும் செய்யும் . 
ஹாட்ரியின் கருத்துப்படி கடனைச் சுருக்குவதற்காக மைய வங்கி 
வங்கிவீதத்தை உயர்த்தும்போது பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற 
வீதங்களும் உயருகின்றன . வாணிக வங்கிகள் தங்கள் வட்டி 
வீதத்தை அதிகரிப்பதால் குறுகியகால வீதங்களும் அதிகரிக் 
கின்றன . இது வணிகர்களைப் பாதிக்கின்றது . வணிகர்கள் குறுகிய 
காலத்துக்குக் கடன் வாங்கிப் பண்டங்களை இருப்புவைத்து அவ்வப் 
போது விற்றுக் கடனை அடைப்பார்கள் . குறுகியகால வட்டி 
வீதம் அதிகரிப்பதால் பண்டங்களை இருப்பு வைப்பதற்கு ஆகும் 
செலவும் அதிகரிக்கிறது . இதனால் வணிகர்கள் பண்டங்களை 
விற்றுக் கடனைத் திருப்பித்தர முயலுவார்கள் . இது வணிகர்கள் 
தங்கள் இருப்பைக் குறைக்கக் காரணமாகிறது . வணிகர்கள் 
பண்டங்களைப் 

மாற்றிக் 

அடைப்பார்கள் . 
அவர்கள் வாங்கும் பண்டங்களின் அளவும் குறையும் . ஏனென்றால் 
பேராசிரியர் சேயர்ஸ் குறிப்பிடுவது போல அவர்கள் வாங்கு 
வதைவிட விரைவாக விற்கவே விரும்புவார்கள் . உற்பத்தி 
யாளர்களும் தாங்கள் உற்பத்தி செய்யும் பண்டங்களின் விற்பனை 
குறைவதை உணர்ந்து உற்பத்தியின் அளவைக் குறைத்துக் 
கொள்ளுவார்கள் . இதனால் உற்பத்திக்காரணிகள் தங்கள் வேலை 
வாய்ப்பினை இழக்கும் . இது வருமானத்தின் அளவைக் குறைத்துப் 
பயன் தரு தேவையினைப் பாதிக்கும் . தேவை குறைவதால் விலை 
மட்டம் சரியும் . இந்த நிகழ்ச்சிகள் ஒன்றன் பின் ஒன்றாகச் சங் 
கிலித்தொடர்போல ஏற்பட்டுப் பொருளாதாரத்தில் பணவாட்ட 
நிலையைத் தோற்றுவிக்கும் . விலைமட்டம் குறைந்து கொண்டு 
செல்வதால் மக்கள் இன்னும் எதிர்காலத்தில் விலை குறையும் 
என்று எதிர்பார்த்துப் பண்டங்கள் வாங்குவதை ஒத்திப்போட 
லாம் . இது மேலும் பணவாட்டநிலையை அதிகரிக்கும் . 

மூல 
தனப் பொருள்களைக்கொண்டு நுகர்ச்சிப் பொருள்களை உற்பத்தி 
செய்வதால் , நுகர்ச்சிப் பொருள்களின் உற்பத்தி குறைவது மூல 
தனப் பொருள்கள் உற்பத்தியையும் பாதிக்கும் . வங்கிவீதம் 
அதிகரிப்பது இந்த நிலைகளைத் தோற்றுவிப்பது போலவே , வங்கி 
வீதம் குறைவது இதற்கு நேர்மாறான நிலைகளை உண்டாக்கும் . 
வங்கிவீதம் குறையும்போது குறுகியகாலவீதம் குறைவதால் , 


. 
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வணிகர்கள் பண்டங்களின் இருப்புகளை அதிகரிப்பார்கள் . இது 
விலைமட்டம் , உற்பத்தி , வேலைவாய்ப்பு , வருமானம் முதலிய 
வற்றை அதிகரிக்கும் . 

ஹாட்ரியின் கருத்தினை அப்படியே ஏற்றுக்கொள்வதற்கில்லை . 
அவர் கருத்துப்படி பண்டங்களை இருப்புவைப்பதற்கு ஆகும் 
செலவில் ஏற்படும் மாறுதல்களே மற்ற மாறுதல்களை ஏற்படுத்து 
கின்றன . வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , மற்ற வீதங் 
களில் மாறுதல்களை உண்டாக்குவதால் அது 

வணிகர்களைப் 
பாதிக்கும் என்பதை யாரும் மறுக்க முடியாது . ஆனால் , எந்த 
அளவு வணிகர்களைப் பாதிக்கும் என்பது குறித்துக் கருத்து 
வேறுபாடு உண்டு . ஹாட்ரியின் 

கோட்பாட்டிற்கு அடிப் 
இரண்டு காரணிகள் 

உள்ளன , முதலாவது , 
இருப்பு வைத்துக்கொள்வதற்கான 

தேவை நெகிழ்ச்சியுடை 
யதாக இருக்கவேண்டும் . இருப்பு வைப்பதற்காக ஆகும் 
செலவில் ஏற்படும் சிறு மாறுதல் கூட இருப்பு வைக்கும் 
பண்டங்களின் அளவில் கணிசமான மாறுதல்களை உண்டாக்கும் . 
ஆனால் , வணிகர்கள் வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல் 
களைப் புறக்கணித்துத் தங்கள் விருப்பம் போலப் பண்டங்களை 
வாங்கி இருப்பு வைக்கும்போது இந்த எடுகோள் பொய்த்துப் 
போகிறது . இராபர்ட்சன் போன்றவர்கள் பண்ட வாங் 
இருப்பு வைப்பதற்கான தேவை நெகிழ்ச்சி குறைந்ததென்றும் , 
ஆதலின் வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல்கள் இதனை 
அதிகம் பாதிக்காது என்றும் குறிப்பிடுகின்றனர் . பேராசிரியர் 
சேயர்சும் , வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல்கள் பண்டங் 
களை வாங்கி இருப்பு வைப்பதில் அதிக விளைவுகளை ஏற்படுத்த 
முடியாது என்பதைப் பொருளியலறிஞர்கள் வணிகர்களை நேர 
டியாக விசாரித்து உறுதிப்படுத்தியுள்ளதாகக் கூறுகிறார் . இதி 
லிருந்து பொதுவாக வங்கிகள் இந்த முறைகளைப் பின்பற்றிப் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் அதிக விளைவுகளை ஏற்படுத்த 
முடியாது என்பது தெளிவு . இரண்டாவதாக , வட்டிவீதம் 
மொத்தமாகப் பண்டங்களை இருப்பு வைப்பதற்கு ஆகும் செல 
வில் கணிசமான அளவினதாக இருக்கவேண்டும் . ஆனால் , 
உண்மையில் இது மொத்தச் செலவில் ஒரு சிறு பகுதியாக இருப் 
பதைக் காணலாம் . ஏனென்றால் , பண்டங்களை 

பண்டங்களை இருப்புவைப் 
பதில் ஆகும் செலவில் கிடங்குச் செலவு , காப்பீட்டுச் செலவு , 
பண்டங்கள் கெட்டுப்போவதற்கு ஆகும் செலவு , பண்டங்கள் 
விலைமாற்றத்தை ஈடுகட்டத் தேவைப்படும் தொகை ஆகிய 
அனைத்தும் அடங்குகின்றன . ஆதலின் வட்டி வீதம் 

வட்டிவீ தம் ஒன்றை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


மட்டும் கணக்கில் எடுத்துக்கொண்டு வணிகர்கள் பண்டங்களை 
வாங்கி இருப்பு வைப்பதா இல்லையா என்று தீர்மானிப்பதாகக் 
கருதுவது நடைமுறைக்குப் பொருந்தாத ஒன்று ஆகும் . 


வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , நீண்டகால வட்டி 
வீதத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தி அதன் மூலம் தான் பொரு 
ளாதாரத்தில் அடிப்படை மாறுதல்களை 

உண்டாக்குவதாகக் 
கீன்சு குறிப்பிடுகிறார் . கீன்சின் கருத்துப்படி குறுகிய காலத்தில் 
வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் சிறியவை , புறக்கணிக் 
கக்கூடியவை . ஆனால் , நீண்டகால வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதல்கள் இறுதியானவை . அவை தொழில் முயல்வோருக்கு 
முதலீட்டுப் பண்டங்களுக்கு ஏற்படும் தேவையைப் பாதிக்கின்றன . 
எனவே , நீண்டகால வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
குறுகியகால வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களைவிட இன்றி 
யமையாதவை . 

கீன்சு குறுகிய கால வட்டிவீதம் , நீண்டகால வட்டி வீதம் 
ஆகிய இரண்டும் ஒன்றுக்கொன்று தொடர்புடையவையாதலின் 
வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல் , குறுகியகால வட்டி வீதத்தின் 
மூலம் நீண்டகால வட்டிவீதத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்து 
வதாகக் கூறுகிறார் . வங்கி வீதம் அதிகரித்ததும் , வாணிக வங்கி 
கள் தாம் வழங்கும் கடன் , முன்பணம் ஆகியவற்றிற்கு வசூலிக் 
கும் வட்டி வீதத்தை அதிகரிக்கும் . இதனால் குறுகியகால வட்டி 
வீதம் அதிகரிக்கிறது . இப்போது உற்பத்தியாளர்களும் வணிகர் 
களும் தங்களுக்குத் தேவைப்படும் கடனுக்கு வங்கியை அணுகு 
வதைத் தவிர்த்துத் தங்களிடமுள்ள கடன் பத்திரங்களை விற்பார் 
கள் . இதனால் அவற்றின் விற்பனை அதிகமாகி விலை குறையும் . 
கடன் பத்திரங்களின் விலை குறைவதால் அவற்றின் வட்டி வீதமும் 
உயரும் . 

இதை ஓர் எடுத்துக்காட்டால் விளக்கலாம் . முதலில் குறுகிய 
கால வட்டி வீதமும் நீண்ட கால வட்டி வீதமும் ஒரே அளவாக 
அதாவது 6 % ஆக இருப்பதாகக் கொள்வோம் . இப்போது 
ரூ . 100 பெறுமான கடன் பத்திரத்தின் மூலம் ஆண்டு முழுவதும் 
சேர்ந்து கிடைக்கும் வருமானம் ரூ . 6 ஆகும் . இந்த நிலையில் 
வங்கி வீதம் உயர்த்தப்பட்டுக் குறுகியகால வட்டிவீதம் 8 சதவீத 
மாக உயர்ந்ததாகக் கொள்வோம் . கடன் பத்திரத்தின் வட்டி 
வீதம் நிலையான தாதலின் , அவற்றை வைத்திருப்போர் அவற்றை 
விற்றுக் குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் கொடுத்தால் அதன் மூலம் 
அதிக இலாபத்தை அடைய முடியும் . இப்படிக் கடன் பத்திரத்தை 
விற்றால் அவற்றின் விலை குறையும் . நமது எடுத்துக்காட்டில் 
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உள்ள ரூ .100 பெறுமான கடன் பத்திரம் இப்போது ரூ .75 க்கு 
விற்பதாகக் கொள்வோம் . இந்தப் பத்திரத்தை வாங்குவோர் 
இப்போதும் ரூ . 6 ஆண்டு வருமானமாகப்பெறுவர் . இது 8 % 
வட்டிக்குச் சமம் ஆகும் . ஆதலின் கடன் பத்திரங்களின் விலை 
குறையும்போது நீண்டகால வட்டிவீதம் உயருகின்றது . 
லிருந்து குறுகியகால வட்டிவீதம் உயரும்போது நீண்டகால 
வட்டிவீதமும் உயருகிறது என்பது தெரியவரும் . 


இதற்குக் காரணம் , குறுகியகால மூலதன அங்காடிக்கும் 
நீண்டகால மூலதன அங்காடிக்கும் உள்ள தொடர்பு ஆகும் . 
மக்கள் எப்போதும் குறைந்த வட்டி வீதத்துக்குக் கடன் வாங்கு 
வதையே விரும்புகிறார்கள் . கடன் வாங்கும்போது கடனின் 
காலத்தைக் குறித்து அவர்கள் அதிகமாகக் கவலைப்படுவது கிடை 
யாது . குறைந்த வட்டி என்றால் குறுகியகாலக் கடனை நீண்ட 
காலக் கடனாகவோ நீண்டகாலக் கடனைக் குறுகியகாலக் கடனா 
கவோ மாற்றத் தயாராக இருப்பார்கள் . இது தனியார் , வணிகர் 
கள் , தொழில் நிறுவனங்கள் எல்லோருக்கும் பொருந்தும் . குறுகிய 
கால வட்டிவீதம் அதிகரிக்கும்போது , நீண்டகால வட்டிவீதம் 
வேறு காரணங்களாலும் அதிகரிக்கும் . இலாபத்தை நோக்கமாகக் 
கொண்ட வாணிக வங்கிகளும் குறுகியகால வட்டி வீதம் அதிகரிக் 
கும்போது , நீண்டகாலச் சொத்துகளில் முதலீடு செய்வதைவிடக் 
குறுகியகாலச் சொத்துகளில் முதலீடு செய்வதை விரும்பும் . 
இதனாலும் நீண்டகாலக் கடன் பத்திரங்களின் விலை குறைந்து 
வட்டி வீதம் அதிகரிக்கும் . 


இதைப்போலவே வங்கி வீதம் 

வங்கிவீதம் குறைந்து , குறுகிய கால 
வட்டி வீதம் குறையும்போதும் நிதி நிறுவனங்கள் குறுகிய காலத் 
திற்குக் 

கடனளிப்பதைக் குறைத்து நீண்டகாலத்துக்குக் 
கடனளிக்க விரும்பும் . இதனால் நீண்டகால அங்காடியில் 
கடனின் அளிப்பு தேவையைவிட மிகுந்து , அங்கும் வட்டிவீதம் 
குறையும் . முதலீடு செய்பவர்களும் நீண்டகாலக் 

கடன் 
பத்திரத்தை வைத்திருக்க விரும்புவார்கள் . வங்கிகளும் குறுகிய 
காலச் சொத்துகளைவிட நீண்டகாலச் சொத்துகளையே பெற 
விரும்பும் . இதனால் நீண்டகாலப் பத்திரங்கள் விலை உயர்ந்து 
வட்டிவீதமும் குறையும் . 


கீன்சு , முதலீட்டின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்களே வேலை 
வாய்ப்பு வருமானம் ஆகியவற்றில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்திப் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகள் அதிகரிப்பதற்கோ குறைவதற்கோ 
காரணமாகின்றன என்று கூறுகிறார் . முதலீட்டின் அளவை நிர்ண 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


யிக்கும் இரு காரணிகள் ஒன்று வட்டிவீதம் , மற்றொன்று 
முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் திறன் ஆகும் . முதலீட்டின் இறுதிநிலைத் 
திறன் நிலையாக இருக்கும்போது வட்டிவீதம் அதிகரிக்குமானால் 
அது முதலீட்டின் அளவைக் குறைத்து வேலைவாய்ப்பு , வருமானம் 
முதலியவை குறையும் . இதனால் நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் தேவை 
குறைந்து விலைமட்டம் சரியும் . இது முதலீட்டின் அளவை மேலும் 
குறைக்கும் . இந்த நடவடிக்கைகளால் பொருளாதாரத்தில் பண 
வாட்டநிலை தோன்றுகிறது . வட்டிவீதம் குறையும்போது இதற்கு 
எதிரான விளைவுகள் தோன்றி முதலீடு , வேலை வாய்ப்பு , வருமானம் 
முதலியவை அதிகரித்து விலைமட்டம் உயரும் . ஆனால் , 
முதலீட்டின் அளவினைத் தீர்மானிப்பதில் வட்டி வீதம் முக்கியப் 
பங்கு வகிப்பதாகக் கீன்சு கூறுவதில்லை . தொழில் முயல்வோர் 
முதலீடு செய்வதற்குமுன் பலவற்றை ஆராய்ந்து முதலீடு செய்ய 
வேண்டியுள்ளது . எதிர்காலம் எப்போதும் நிலையற்றது . உழைப்புச் 
செலவு , விலைமட்டம் , தொழில் நுட்ப அறிவு , தேவை , அளிப்பு 
முதலியவற்றில் மாறுதல்கள் ஏற்பட்டுக்கொண்டேயிருக்கின்றன 
இந் நிலையில் எதிர்பார்க்கப்படும் வருமானம் எவ்வளவு என்பதைத் 
தீர்மானித்தே முதலீடு செய்யவேண்டியுள்ளது . முதலீட்டாளர் 
களின் மனநிலையை ஒட்டியும் முதலீட்டின் அளவு இருக்கும் . 
பொருளாதார மந்த காலங்களில் எதிர்காலம் நம்பிக்கையற்று 
விளங்குவதால் வட்டிவீதம் எவ்வளவு குறைந்தாலும் , அது 
முதலீட்டை அதிகரிக்காது . பூரிப்புக் காலங்களில் முதலீட்டு 
வாய்ப்புகள் பெருகுமாதலின் வட்டிவீதம் சிறிது அதிகரிப்பது 
முதலீட்டின் அளவைக் குறைப்பதில்லை . அரசு முதலீடு செய்யும் 
போதும் மக்கள் நலம் கருதி முதலீடு செய்வதால் வட்டி வீதத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் புறக்கணிக்கப்படுகின்றன . 


இதிலிருந்து வட்டி வீதம் குறையும்போது முதலீட்டுப்பண்டங் 
களின் தேவை அதிகரிப்பது , வெவ்வேறு சூழ்நிலையில் வெவ்வேறு 
வகையாக இருக்கும் என்பது நினைவில் கொள்ளத்தக்கது . நீண்ட 
கால வட்டிவீதம் பொருளாதார நடவடிக்கைகளில் குறிப்பிடத் 
தக்க மாறுதல் ஏற்படுத்துவதில்லை என்றாலும் பணத்துறை அதிகாரி 
கள் எளிய பணக்கொள்கையைப் ( Cheap Money Policy) பின் 
பற்றும்போது வங்கிவீதம் குறைக்கப்பட்டுக் குறுகியகால நீண்ட 
கால வட்டி வீதங்களும் குறைகின்றன . இந் நிலையில் மக்களும் , 
காப்பீட்டுக்கழகங்களும் , கட்டடச் சங்கங்களும் , வாணிக நிறுவனங் 
களும் அரசுப்பத்திரங்களில் முதலீடு செய்து குறைந்த வருமானம் 
பெறுவதைவிடப் பணத்தை ரொக்கமாக வைத்திருக்கவே விரும்பு 
கின்றன . அவைகள் கையில் சாதாரணமாக இருப்பதைவிட இப் 
போது அதிக அளவு பணம் இருக்கும் . எல்லாப் பணத்தையும் 
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ரொக்கமாக வைத்திருப்பதைவிட , ஏதாவது ஒரு வகையில் அவர் 
கள் முதலீடு செய்ய விரும்புவார்கள் . 


வாணிக நிறுவனம் தன்னிடமுள்ள மிகுதியான ரொக்கத்தைக் 
கொண்டு வேறொரு கிளை ஆரம்பிக்கலாம் . இதைப்போலவே 
கட்டடக் கழகங்களும் ஈட்டுக்குக் கொடுக்கும் வட்டி வீதங்களைக் 
குறைக்கலாம் . ஆரம்ப காலத்தில் செலுத்த வேண்டிய தொகை 
யைக் குறைத்தும் , தவணைக்காலத்தை அதிகரித்தும் , ஏழை எளிய 
வர்களும் வீடுவாங்கும்படி செய்யலாம் . இதனால் மூலதனப்பண்டங் 
களின் தேவை அதிகரித்து உற்பத்திக் காரணிகளின் தேவையும் 
அதிகரிக்கும் . 


இதுவரை நாம் விரிவாகக் குறிப்பிட்ட ஹாட்ரி , கீன்சு ஆகி 
யோரின் கருத்துகளில் உள்ள வேறுபாடுகளைக் காண்போம் . 
இருவரும் வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் , விலை உற்பத்தி 
முதலியவற்றில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதாகக் குறிப்பிடுகின்ற 
னர் . ஹாட்ரி , வணிகர்கள் பண்டங்களை வாங்கி இருப்பு வைப் 
பதற்கு ஆகும் செலவு , குறுகிய கால வட்டி வீதத்தால் மாறுவ 
தால் ஏற்படும் விளைவுகளைப் பற்றிப் பேசுகிறார் . ஆனால் , கீன்சு 
நீண்ட கால வட்டிவீதம் , முதலீட்டுப் பண்டங்களின் தேவையில் 
மாறுதல்களை உண்டாக்குவது பற்றிக் குறிப்பிடுகின்றார் . 
மேலெழுந்தவாரியாக பார்க்குமிடத்து , இந்த இரண்டு விளக்கங் 
களிலும் வேறுபாடு காணப்பட்டாலும் அடிப்படையில் வேறு 
பாடு இருப்பதாகக் கூறமுடியாது . 


வங்கிவீதக் கொள்கையின் வரையறைகள் 

வங்கிவீதக் கொள்கை எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் பயனளிக் 
கும் என்று கூறமுடியாது . பொருளாதாரச் சூழ்நிலைகள் மாறும் 
போது பழைய கொள்கைகள் மாறிய சூழ்நிலைக்குப் பொருந்தாமல் 
போய்விடுகின்றன . முதல் உலகப்போருக்கு முன் வங்கிவீதக் 
கொள்கை கடனைக்கட்டுப்படுத்துவதில் ஆற்றல்மிக்கதாக விளங் 
கியது . 

ஆனால் , உலகப்போரின் போது அதன் செல்வாக்குக் 
குறைந்தது . உலகப் 

பெருமந்தத்தின் போதோ , வங்கிவீதம் 
பொருளாதார அமைப்பின் சீர்கேடுகளைச் சரி செய்ய முடியாமற் 
போனது . இதற்குக் காரணம் , வங்கிவீதக் கொள்கை சில வரை 
யறைகளைக் கொண்டு விளங்குவது தான் . 


முதலாவது , வங்கிவீதக் கொள்கை செம்மையாகச் செயல் 
பட வேண்டுமென்றால் , வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களுக் 
கேற்பப் பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற வீதங்களும் உடனடியாக 
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மாற 

பற வேண்டும் . இது வங்கிவீதத்திற்கும் மற்ற வீதங்களுக்கும் 
நேரடியான தொடர்பு இருக்கும்போது தான் இயலும் . இந்த 
நிலையை இங்கிலாந்து போன்ற வளர்ச்சி பெற்ற பொருளாதார 
நாடுகளில் தான் காணமுடிகிறது . அங்கு நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
பணச்சந்தை ( Organised Money Market ) இருப்பதே இதற்குக் 
காரணம் . வளர்ச்சி பெறாத பணச்சந்தை உள்ள நாடுகளில் வங்கி 
வீதத்திற்கும் மற்ற வீதங்களுக்கும் இத்தகைய நெருங்கிய உறவு 
இருப்பதில்லை . இதனால் வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களுக் 
கேற்பப் பணச்சந்தையின் மற்ற உறுப்புகளில் மாற்றங்கள் நிகழுவ 
தில்லை . வங்கிவீதமும் பயன் விளைவிக்கும் விதத்தில் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்த முடிவதில்லை . 


இரண்டாவது , பொருளாதாரக் கட்டுக்கோப்பு ( Economic 
Structure ) போதிய அளவு நெகிழ்ச்சியுடையதாக இருக்க 
வேண்டும் . வங்கிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்பக் கடன் 
சுருக்கமோ பருக்கமோ ஏற்படும்போது விலை , கூலி , 
வாரம் , உற்பத்தி போன்றவைகளில் மாற்றங்கள் நிகழவேண்டும் . 
இந் நிலை முதல் உலகப்போருக்கு முன் சந்தர்ப்பவசமாகப் பெரும் 
பாலான நாடுகளில் நிலவியதெனலாம் . விற்பனை முதலியவற்றில் 
முற்றுரிமை தோன்ற ஆரம்பித்த பிறகு விலைமட்டத்தில் மாறுதல் 
செய்ய முடியவில்லை . தொழிற் சங்கங்கள் ஏற்பட்டதன் விளைவாக 
வும் , அரசு குறைந்தபட்சக் கூலியை நிர்ணயம் செய்ததாலும் 
கூலியில் மாறுதல்கள் செய்வது முடியாமற்போனது . பணத்தின் 
மதிப்பை நிலைப்படுத்த அரசு எடுத்துக்கொள்ளும் முயற்சிகள் , 
திட்டமிட்ட பொருளாதாரம் போன்றவை பொருளாதாரக் 
கட்டுக்கோப்பின் நெகிழ்ச்சியைக்குறைத்து உறுதியை மிகுதியாக்கி 
யுள்ளன . எல்லாவற்றையும்விடப் பொருளாதார நடவடிக்கை 
களில் அரசு தலையிட்டு உற்பத்தி , பங்கீடு முதலியவற்றில் கட்டுப் 
பாடுகளை ஏற்படுத்தியுள்ளது . வட்டிவீதம் முன்போலச் செயல் 
படாமல் செய்துவிட்டது எனலாம் . 


மூன்றாவதாக , வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் முதலீட் 
டில் அடிப்படையான மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் என்ற நியதி 
இல்லை . முதலீட்டை நிர்ணயிப்பதில் முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் 
திறனுக்குப் பெரும்பங்கு உண்டு . கீன்சு கூறுவதுபோல முதலீட்டின் 
இறுதிநிலைத்திறனில் ஏற்படும் ஏற்றத்தாழ்வுகள் அதிகமாதலின் , 
வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் சிறிய மாறுதல்கள் அதிகப் பயன் விளை 
விப்பதில்லை . பூரிப்புக் காலங்களில் முதலீட்டின் இறுதிநிலைத்திறன் 
அதிகமாக இருப்பதால் , வட்டிவீதத்தைச் சிறிது அதிகரிப்பதால் 
முதலீட்டைக் கட்டுப்படுத்த முடியாது . ஏனெனில் எதிர்காலம் 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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நம்பிக்கையுள்ள தாயும் ஒளிமிக்கதாயும் தோன்றும் . ஆதலின் 
வணிகர்களும் முதலீட்டாளர்களும் வட்டிவீதம் அதிகரிப்பதைப் 
பொருட்படுத்தமாட்டார்கள் . ஆனால் , பொருளாதார மந்த 
காலங்களில் வட்டி வீதத்தைக் குறைப்பது முதலீட்டைப் பெருக்கிப் 
பொருளாதார நடவடிக்கைகளை அதிகரிக்கும் என்று எதிர்பார்க்க 
முடியாது . வங்கிகள் வட்டி வீதத்தைக் குறைத்துக் குறைந்த 
வட்டிக்குக் கடன் கொடுக்க முன்வந்தாலும் , முதலீட்டின் இறுதி 
நிலைத்திறன் 

குறைந்து , எதிர்காலம் நம்பிக்கையற்றதாகத் 
தோன்றும்போது யாரும் முன்வந்து முதலீடு செய்யத் தயங்கு 
வார்கள் . கடந்த உலகப் பெருமந்தத்தின்போது பணத்துறைக் 
கொள்கை வெற்றி பெறாமல் போனதிலிருந்து 

இதனை 

நன்கு 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


நான்காவது , 

வாணிக வங்கிகள் மைய வங்கியிடம் தகுதி 
பெற்ற உண்டியல்களைக் கழிவு செய்யும் பழக்கமோ கடன் வாங்கும் 
பழக்கமோ கொண்டு விளங்கவேண்டும் . வளர்ச்சி பெறாத பணச் 
சந்தைகளைக் கொண்ட நாடுகளில் இந்தப் பழக்கம் இருப்பதில்லை . 
இதற்கு வாணிக வங்கிகளிடம் போதிய ரொக்கம் இருப்பதோ 
அல்லது மறுகழிவு செய்யத் தகுதிபெற்ற உண்டியல்கள் இல்லாமலி 
ருப்பதோ காரணமாக இருக்கலாம் . இதனால் மைய வங்கி , பணச் 
சந்தையின் உறுப்புகளாக விளங்கும் மற்ற நிறுவனங்களோடு 
தொடர்பு வைத்துக்கொள்ள முடியாமற் போகின்றது . உண்டி 
யல்களை மறுகழிவு செய்யும் பழக்கம் இல்லாவிட்டால் வங்கி வீதம் 
செயல்பட முடியாது . ஆனால் , தற்காலத்தில் வளர்ச்சி பெறாத 
பணச்சந்தைகளில் கூட வாணிக வங்கிகள் தங்கள் ரொக்க இருப்பு 
களின் அளவுகளைக் குறைத்துக்கொண்டு , தேவைப்படும்போது 
மைய வங்கியிடம் கடனுதவி பெற ஆரம்பித்திருக்கின்றன . அதோடு 
பெரும்பாலான உண்டியல்கள் , தகுதிபெற்ற உண்டியல்களாக 
ஏற்றுக்கொள்ளப்பட்டு மறுகழிவுசெய்யப்படுகின்றன . 


ஐந்தாவதாக , வாணிக வங்கிகளிடம் மிகுதியான ரொக்க 
இருப்பு இருக்குமானால் , அவை மைய வங்கியின் உதவியை நாட 
வேண்டிய நிலை இருக்காது . இதனால் வங்கிவீதம் வெற்றிகரமாகச் 
செயல்படாது . அரசு பற்றாக்குறை நிதியாக்கத்தில் ஈடுபடுமானால் , 
இந்தப் புதிதாக உருவாக்கப்பட்ட பணம் வங்கிகளுக்குச் சென்று 
கடனாக வழங்கப்படும் . இதனால் மைய வங்கியிடம் மறுகழிவு செய் 
யாமலே ரொக்கத் தன்மையைப் பாதுகாக்கவோ அல்லது அதிக 
அளவு கடன் வழங்கவோ முடியும் . பற்றாக்குறை நிதியாக்கத்தின் 
மூலம் கிடைக்கும் பணத்தைக் கொண்டு வங்கிகள் கடனாக்கத்திலும் 
ஈடுபடலாம் . இரண்டாவது உலகப் போரின்போது , இந் நிலை 
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ஏற்பட்டுப் பெரும்பாலான வங்கிகள் மிகுதியான ரொக்க இருப்பு 
களோடு விளங்கின . 


மைய 


இறுதியாக , வங்கிவீதக் கொள்கையின் மற்றொரு குறை 
பாடாகக் கருதப்படுவது , கடனைச் சுருக்கும் போதும் பெருக்கும் 
போதும் அது எல்லாத் துறைகளுக்கும் கிடைக்கும் கடனைச் சுருக் 
கவோ பெருக்கவோசெய்கின்றது . வழங்கப்படும் கடன் ஒவ்வொரு 
துறையின் தேவைகள் உணரப்பட்டு வழங்கப்படுவதில்லை . 
வங்கியின் வட்டிவீதம் அதிகரிக்கப்பட்டுக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
போது , அது மொத்த முதலீட்டைப் பாதித்து வேலைவாய்ப்பு , 
வருமானம் முதலியவற்றைக் குறைத்துப் பொருளாதாரத்தில் 
மந்தநிலையைத் தோற்றுவிக்கிறது . இதனால் தான் பேராசிரியர் 
சேயர்சும் வங்கிவீதத்தை மாற்றுவதற்கு இது முடமான , அரு 
வருக்கத்தக்க , உண்மையில் கொடிய கருவி ( Halting , clumsy and 
indeed brutal weapon ) என்று குறிப்பிடுகிறார் . 


வங்கிவீதக் கொள்கையின் முக்கியத்துவம் குறையக் காரணங்கள் 

முதல் உலகப் போருக்குப்பின் வங்கி வீதக் கொள்கையின் 
முக்கியத்துவம் மற்றக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் கருவிகளோடு 
ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும் போது குறையத் தொடங்கியது எனலாம் . 
பொன் திட்டம் கைவிடப்பட்ட பிறகும் , இரண்டாம் உலகப்போர் 
தொடங்கிய பிறகும் வங்கிவீதக் கொள்கை மேலும் செல்வாக் 
கிழந்தது . வங்கிவீதக் கொள்கை வலுவிழந்ததற்கு டீகாக் மூன்று 
காரணங்களைக் குறிப்பிடுகிறார் . முதலாவது , 

பொருளாதார 
அமைப்பிலும் பணச்சந்தைச் சூழ்நிலைகளிலும் ஏற்பட்ட அடிப் 

மாறுதல்கள் . இரண்டாவது , மற்றக் கடன் கட்டுப் 
பாட்டு முறைகள் நேரடியாகவும் எளிதாகவும் பின்பற்றமுடிந்தது . 
மூன்றாவது , எளிய பணக் கொள்கை பொதுக் கொள்கையாகப் 
பின்பற்றப்பட்டது . 


படையான 


. 


முதலாவதாக , வங்கி முறைகளிலும் பணச்சந்தைகளிலும் மாறு 
தல்கள் ஏற்பட்டன . வாணிகக் கடன்கள் கிடைத்ததாலும் , 

வங்கிக் 
கடன்கள் நடப்புக் கணக்கில் கிடைத்ததாலும் , வாணிக உண்டி 
யல்கள் உள்நாட்டு வாணிகத்திற்குப் பயன்படுத்துவது குறைந்தது . 
அயல்நாட்டு உண்டியல்களின் பயன்பாடும் , பன்னாட்டு வாணிகம் 
சுருங்கியதாலும் , காப்பு வரி விதிக்கப்பட்டதாலும் , அந்நியச் 
செலாவணிக் கட்டுப்பாடு அதிகரித்ததாலும் குறையத்தலைப்பட் 
டது . அயல் நாட்டு வாணிகத்துக்கு இப்போது தந்தி மூலம் தொகை 


1 M. H. De Kock - Central Banking, p . 172 . 
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ஆகும் . 


செலுத்துதல் , பேற்றுரிமைச் சீட்டுகள் பயன்படுத்தல் முதலிய 
முறைகள் பின்பற்றப்படுகின்றன . பணச்சந்தையின் மாற்றத் 
திற்கு மற்றொரு காரணமாக , அளவுக்கதிகமாகக் கருவூல உண்டி 
யல்கள் அதிகரித்ததைக் குறிப்பிடலாம் . இதனால் கழிவு அங்காடி , 
குறுகியகால இடைக்கால அரசுப் பத்திரங்களைக் கொண்டு 
விளங்கின . இத்தகைய 

நடவடிக்கைகள் பணச்சந்தையின் 
அமைப்பில் அடிப்படை மாறுதல்களை ஏற்படுத்தியது மட்டுமன்றிக் 
கருவூலத்தின் செல்வாக்கு , பணச்சந்தையின் மீது அதிகரிக்கத் 
தொடங்கியது . அந்த அளவு 

மையவங்கியின் 

செல்வாக்குக் 
குறைந்தது எனலாம் . கழிவுவீதக் கொள்கையின் செல்வாக்குக் 
குறைந்ததற்குக் காரணம் , நாம் முன்னரே கூறியது போலப் பொரு 
ளாதாரக் > கட்டுக்கோப்பு இறுகியதும் 

1914 ஆம் 
ஆண்டுக்குப்பின் பெரும்பாலான நாடுகளில் இந் நிலை காணப் 
பட்டது . பொருளாதாரத்தில் விலை , கூலி , போக்குவரத்துச் 
செலவுகள் முதலியவை கட்டுப்படுத்தப்பட்டதால் , அரசு எந்த 
அளவு வாணிகத்தின்மீது செல்வாக்குச் செலுத்தியதோ அந்த 
அளவு வங்கிவீதத்தின் செல்வாக்கும் குறைந்தது . 

வங்கிவீதக் கொள்கை , மற்றக் கடன் கட்டுப்பாட்டு முறைகள் 
செல்வாக்குப் பெற ஆரம்பித்ததும் தன் முக்கியத்துவத்தை 
இழந்தது எனலாம் . வங்கிவீதத்தை மாற்றுவதன் மூலம் கடனை 
நெறிப்படுத்தமுடியும் என்றாலும் , அது மறைமுகமாகவே கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் . பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற வீதங்களில் 
ஏற்படும் மாறுதல்களே நாம் எதிர்பார்க்கும் மாறுதல்களை விளை 
விக்கும் . ஆனால் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கையோ அல்லது 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதோ 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தி 
நேரடியாகக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துகின்றது . 

வங்கிவீதக் கொள்கை தனது முக்கியத்துவத்தை இழந்த 
தற்குக் காரணமாகப் பெரும்பான்மையான நாடுகளில் பணத் 
துறையில் ரொக்கத்தன்மை மிகுந்து காணப்பட்டதையும் காரண 
மாகக் கூறலாம் . புதிதாகத் தோண்டியெடுக்கப்பட்ட பொன் 
னிற்கு அதிக விலை கொடுக்க வேண்டியிருந்ததால் , பெரும்பாலான 
நாடுகளின் பொன் இருப்புகளின் மதிப்பு உயர்ந்தது . இதனால் 
பணத்தின் அளவு அதிகரித்தது . சில நாடுகள் தொடர்ந்து சாதக 
மான அயல் நாட்டுச் சொத்து இருப்பு நிலையில் இருந்தன . இறுதி 
யாகப் போருக்கு நிதி வேண்டியிருந்தபோதும் , அதற்குப்பின் 
சீரமைப்பிற்கும் அரசிற்கு வங்கி கடனாக்கம் செய்வது பொதுக் 
கொள்கையாகப் பின்பற்றப்பட்டது . இந் நிலையில் வங்கி வீதம் 
செயல்பட முடியாமற் போனது . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இறுதியாகப் பெரும்பாலான நாடுகள் , எளிய பணக் கொள் 
கையைப் ( Cheap Money Policy ) போருக்குக் கடன் வாங்குவதற் 
காகப் பின்பற்றின . இதனால் வங்கிவீதம் எப்போதும் குறைவாகவே 
இருந்தது . வங்கிவீதத்தை உயர்த்திக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது 
முடியாமற்போனது . மேலும் கீன்சின் கருத்துக்கள் ஏற்கப்பட்டதும் 
வங்கிவீதம் தன் செல்வாக்கை இழக்கக் காரணமாக இருந்தது . 
கீன்சு , பொருளாதாரத்தின் சமநிலைக்குச் சேமிப்பு , முதலீடு ஆகிய 
வற்றின் சமநிலை இன்றியமையாததென்று வலியுறுத்தினார் . ஆனால் , 
வட்டிவீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களால் இந்தச் சமநிலையை 
நிர்வகிக்கமுடியாது . ஆதலின் பணத்தின் அளவைக் கட்டுப்படுத்து 
வதுடன் சேமிப்பு , முதலீட்டினுடைய சமநிலையைக் காண்பதற்கு 
அரசே முன்வந்து முதலீட்டிற்கு ஏற்பாடு செய்யவேண்டும் . 
அல்லது பொதுப் பணிகளுக்கு அரசே திட்டமிடவேண்டும் என்பது 
அவர் கருத்தாயிருந்தது . பணத்துறைக் கொள்கையைவிட நிதித் 
துறைக் கொள்கை சிறப்பாக எண்ணப்பட்டதால் , கழிவுவீதக் 
கொள்கை காலத்திற்கு ஒவ்வாத முறையாகக் கருதப்பட்டது . 
வங்கிவீதத்தின் மீட்சி 

நாம் இதுவரை கூறிய விளக்கத்தின் அடிப்படையில் வங்கி 
வீதக் கொள்கை பயனற்றது என்ற முடிவுக்கு வந்துவிடக்கூடாது . 
மற்றக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளோடு சேர்ந்து பயன் 
படுத்தும்போது , இது கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்குப் பேருதவி 
யாக உள்ளது . மேலும் மைய வங்கி என்ன கொள்கையைப் பின் 
பற்ற விரும்புகிறது என்பதை வங்கிவீதத்தின் மூலம் தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . வங்கிவீதம் அதிகரிப்பது கடன் சுருக்கத்தையும் , 
வங்கிவீதம் குறைவது கடன் பெருக்கத்தையும் மைய வங்கி விரும்பு 
கிறது என்பதைக் காட்டுகிறது . இதனால் நேரடியாக ஏற்படும் 
விளைவுகளைவிட , உளவியல் அடிப்படையில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் 
மிக முக்கியமானவை என்று பர்கெஸ் ( Burgess ) போன்றவர்கள் 
குறிப்பிடுகிறார்கள் . கீன்சு வங்கிவீதத்திற்கு எதிராகத் தெரிவித்த 
கருத்திற்கு மாறாக இராபின்சு ( Robbins ) வங்கிவீதத்தைச் சூழ் 
நிலையின் தேவைக்கேற்ப விரைவாகவும் வலிமையாகவும் 
எப்போதும் பின்பற்றக்கூடிய தவிர்க்கமுடியாத ஒரு கடன் கருவி 
யாகக் குறிப்பிடுகின்றார் . வங்கிவீதம் தன் பழைய நிலையில் 
இருந்து மீட்சியடைந்து இப்போது மீண்டும் செல்வாக்குப் பெற்று 
வருவதை இதற்கு எடுத்துக்காட்டாகச் சுட்டிக் காட்டலாம் . 

இரண்டாவது உலகப் போருக்குப்பின் பெரும்பான்மையான 
நாடுகளில் ஏற்பட்ட பணவீக்கமே எல்லோருடைய கவனத்தையும் 


1 Robbins - Lloyd s Bank Monthly Review , May 1937 . 
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வங்கிவீதத்தின்மீது திருப்பியது . இன்றும் விலைமட்டத்தைக் கட்டுப் 
படுத்த வங்கி வீதக் கொள்கை பயன்படுத்தப்படுகிறது . முதன் 
முதலாக இங்கிலாந்து வங்கி 1951 ஆம் ஆண்டு வங்கிவீதத்தை 
2 % இலிருந்து 21 % ஆக உயர்த்தியது . இது 1952 ஆம் ஆண்டு 
4 % ஆகவும் , 1957 ஆம் ஆண்டு 7 % ஆகவும் உயர்த்தப்பட்டு , 
1969 ஆம் ஆண்டு 8 % ஆக உயர்ந்தது . இதே ஆண்டு கனடாவும் 
தன் வங்கிவீதத்தை 7 % இலிருந்து 72 % ஆக உயர்த்தியது . இந்தியா 
விலும் 1963 ஆம் ஆண்டு 41 % ஆக இருந்த வங்கிவீதம் 1964 இல் 
5 % ஆகவும் 1965 இல் 6 % ஆகவும் உயர்த்தப்பட்டுள்ளது . இடையில் 
குறைக்கப்பட்டு மீண்டும் 1971 ஆம் ஆண்டிருந்து 
உயர்த்தப்பட்டது . 1973 இல் இது மீண்டும் 7 % ஆக உயர்த்தப் 
பட்டது . இதிலிருந்து வங்கிவீதம் எந்த அளவு கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தும் கருவியாகச் செயல்பட ஆரம்பித்திருக்கிறது என்பதைத் 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . சில நாடுகளில் , அயல் நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்புநிலையில் ஏற்பட்ட பாதக நிலையும் கொரியப் போரும் 
பணத்துறைக் கொள்கை மீண்டும் செல்வாக்குப் பெறக் காரண 
மாக இருந்தன . பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்த நிதித்துறைக் 
கொள்கைக்கு இணையாகப் பணத்துறைக் கொள்கை தற்போது 
பரவலாகப் பின்பற்றப்படுகிறது . 


6 % ஆக 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் முறை 
யாக முதல் உலகப்போருக்குப்பிறகே கடைப்பிடிக்கப்பட்டு நடை 
முறைக்கு வந்தது . இங்கிலாந்து நாட்டில் இலண்டன் பணச் 
சந்தை மிகுந்த ரொக்கத்தன்மையுடையதாகக் காணப்பட்டது . 
இதனால் வங்கிவீதம் சரியாகச் செயல்படாது போகவே , இங்கி 
லாந்து வங்கி ஏதாவது ஒருமுறையைப் பின்பற்றிப் பணச்சந்தை 
யின் ரொக்கத்தன்மையைக் குறைக்க விரும்பியது . பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டின் இறுதிக்காலம்வரை வங்கி ஒன்று சேர்க் 
கப்பட்ட இருப்புகளை ( Consols ) விற்பது , வாங்குவது அல்லது 
பணச்சந்தையில் கடன் வாங்குவது போன்ற முறைகளைப் பின் 
பற்றிப் பணச்சந்தையின் ரொக்க மிகுதிகளைக் குறைத்துக்கொண்டு 
வந்தது . இந்த அனுபவத்தின் அடிப்படையில் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் உருவாக்கப்பட்டு மைய வங்கிகளால் பின்பற்றப் 
பட்டு வருகின்றன . இந்த முறை முதலில் வங்கிவீதத்திற்குத் 
துணையாகவும் , அதனைப் பயனுள்ளதாகச் செயல்படவும் பின் 
பற்றப்பட்டது . ஆனால் , காலப்போக்கில் இது கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தும் தனிமுறையாகக் கருதப்பட்டு , வங்கிவீதத்திற்கும் 


I Consols -- Consolidated Stock , 
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இதற்கும் தொடர்பில்லாமலே பின்பற்றப்பட்டது . இங்கிலாந்து 
வங்கியைத் தொடர்ந்து அமெரிக்கநாட்டின் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
களும் இதனைப் பின்பற்றின . இப்போது இதனைப் பின்பற்றும் 
எல்லா நாடுகளும் தனிமுறையாகவே பின்பற்றுகின்றன . 


இந்தமுறை செல்வாக்கு பெற்றதற்குச் சில 

காரணங்களைக் 
கூறலாம் . முதல் உலகப்போரின்போதும் அதற்குப்பிறகும் பெற்ற 
முன்னறிவு இதற்குக்காரணமாக இருந்தது . கழிவுவீதக்கொள்கை 
செல்வாக்கிழந்ததால் , வாணிக வங்கிகள் ரொக்க 

ரொக்க இருப்பில் 
மாற்றங்களை ஏற்படுத்தக்கூடிய புதிய , நேரடியான கடன் கட்டுப் 
படுத்தும் கருவியின் தேவை பெரிதும் உணரப்பட்டு , இம் முறை 
சிறப்புப் பெற்றது . வெளிஅங்காடி நடவடிக்கைகளைப் பின்பற்று 
வதற்கு ஏற்றவாறு பெரும்பாலான நாடுகளில் அரசுக்கடன் 
பத்திரங்களின் அளவு அதிகரித்ததும் , இது வெற்றிபெறக் காரண 
மாக அமைந்தது . இறுதியாக , அரசின் தேவைகள் போர்க்காலத் 
திலும் போருக்குப்பின்னும் அதிகரித்ததும் , பணச்சந்தையின் 
மீது அதன் செல்வாக்குப் பெருகியதும் வெளி அங்காடி நடவடிக் 
கைகள் சிறப்படைவதற்குக் காரணங்களாக அமைந்தன . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கையின் விளக்கம் 

வெளி அங்காடி நடவடிக்கை என்பது விரிவான பொருளில் 
அரசின் பத்திரங்களையோ அல்லது மற்றப் பத்திரங்களையோ , 
அல்லது வங்கிகளின் ஏற்புகளையோ அல்லது அந்நியச் செலா 
வணியையோ பொதுவாக எந்தவகைப் பத்திரங்களையும் வெளி 
அங்காடியில் மைய வங்கி வாங்கி விற்பதைக் குறிக்கும் என்று 
டீகாக் குறிப்பிடுகிறார் . ! ஆனால் , இங்கிலாந்திலும் அமெரிக்கா 
விலும் வேறுசில நாடுகளிலும் வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை 
என்பது குறுகியகால , நீண்டகால அரசுப்பத்திரங்களை விற்பது 
வாங்குவது ஆகிய நடவடிக்கைகளைக் குறிப்பிடும் . இதற்கு 
முக்கியக் காரணம் இந்த நாடுகளில் அரசுப் பத்திரங்களையும் 
கருவூல உண்டியல்களையும் போதிய அளவு விற்பதற்கும் வாங்கு 
வதற்கும் ஏற்ற அங்காடிகள் உள்ளன . அரசுப் பத்திரங்களை 
விற்பதற்கும் வாங்குவதற்குமான முயற்சிகளைப் பேரளவில் அங் 
காடியே மேற்கொள்ளுகிறது . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைக் கோட்பாடு 

இனி , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் எப்படிச் செயல்படு 
கின்றன என்பதைப் பார்ப்போம் . சுருங்கக்கூறின் , மைய வங்கி 


1 M. H. De Kock- Central Banking , p . 182 , 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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பத்திரங்களை வெளிஅங்காடியில் வாங்குவதும் விற்பதும் , நேரடி 
யாகவும் உடனடியாகவும் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பு 
களில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதன் மூலம் புழக்கத்திலிருக்கும் 
பணத்தின் அளவை அதிகரிக்கவோ குறைக்கவோ செய்கிறது . 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளில் செய்யப்படும் மாறு 
தல்கள் அவற்றின் கடனாக்கும் வல்லமையை 

அதிகரிக்கவோ 
குறைக்கவோ செய்கின்றன . இதனால் பணத்தின் அளவில் மாறு 
தல்கள் ஏற்பட்டு அவை பணவீதங்கள் , கடன் நிலை ஆகியவற்றில் 
மாறுதல்களை உண்டாக்குகின்றன . இதன் விளைவாகச் செலவு , 
உற்பத்தி , வாணிகம் போன்றவற்றில் தேவையான மாற்றங்கள் 
நிகழ்கின்றன . 


மைய 


மைய 


இப்போது மைய வங்கி வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை 
விற்பதாகக் கொள்வோம் . இந்தப் பத்திரங்களை வாங்குவோர் 
வாணிக வங்கிகளாகவோ அல்லது அதன் வாடிக்கைக்காரர் 
களாகவோ இருப்பர் . பத்திரங்களை வாங்கியோர் 
வங்கிக்குப் பணம் செலுத்தவேண்டுமாதலின் அவர்கள் 
வங்கியின் பெயருக்குக் காசோலை தயாரித்து அனுப்புவார்கள் . 
மைய வங்கி இந்தக் காசோலைக்குப் பணம் நேரடியாக வசூல் 
செய்யவேண்டிய தேவை இல்லை . வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகள் மைய வங்கியில் இருப்பதால் , மைய வங்கி தன்னிடம் 
உள்ள வாணிக வங்கிகளின் கணக்கில் தனக்குச் சேரவேண்டிய 
அளவு தொகையைக் கழித்துக்கொண்டுவிடும் . இதனால் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் குறைகின்றன . இப்படி ரொக்க 
இருப்புகள் குறைவது விரிவான கடன் சுருக்கத்திற்குக் காரண 
மாகிறது . இதனை ஓர் எடுத்துக்காட்டு மூலம் விளக்க முடியும் . 
மைய வங்கி சுமார் ரூ .12,500 பெறுமான பத்திரங்களை வெளி 
அங்காடியில் விற்றதன் விளைவாக , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்பு அதே அளவு குறைந்துள்ளது 

எனக் 

கொள்வோம் . 
இந் நிலையில் ரொக்க இருப்பு விகிதம் 8 % இருப்பதாகக் கருதிக் 
கொண்டால் , வாணிக வங்கிகள் ரூ .1,00,000 வரை 

கடனைச் 
சுருக்கவேண்டியிருக்கும் . இதைப்போலவே மைய வங்கி வெளி 
அங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கும்போது , பத்திரங்களை விற்ற 
வர்களுக்குத் தொகை செலுத்தவேண்டியிருக்கும் . இந்தத் 
தொகையை வாணிக வங்கிகள் நேரடியாகப் பெற்றுக்கொள் 
ளாமல் , மைய வங்கியிடமுள்ள ரொக்க இருப்புகளோடு சேர்த்துக் 
கொள்ளுவதால் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் அதி 
கரிக்கின்றன . இதனால் வாணிக வங்கிகள் கடனைப்பெருக்க முடி 
கின்றது . எடுத்துக்காட்டாக , மைய வங்கி ரூ .12,500 பெறுமான 
பத்திரங்களை வெளி அங்காடியில் வாங்கியிருப்பதாகக் கொள் 
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வோம் . இதே அளவு வாணிகவங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளும் 
அதிகரிக்கின்றன . ரொக்க இருப்புவிகிதத்தின் அளவு அதே 8 % 
இருக்கும்போது வாணிக வங்கிகளின் கடனை ரூ .1,00,000 வரை 
அதிகரிக்கமுடியும் . இதிலிருந்து மையவங்கியின் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் ரொக்க இருப்புவிகிதத்தைப் பொறுத்துப் பல 
மடங்கு கடன் பெருக்கம் அல்லது சுருக்கத்தை ஏற்படுத்துகின்றன 
என்பதைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை என்பது இந்தவகையில் வங்கி 
வீதத்தைப்போலச் செலாவணி , கடன் முதலியவற்றைப் பெருக் 
குதல் அல்லது சுருக்குதல் மூலமாகப் பொதுப்பொருளாதார 
நடவடிக்கைகளில் மாற்றங்களை உண்டாக்கும் முறையாகும் . 
கழிவு வீதம் குறுகியகாலவீதங்களை நேரடியாகவும் , நீண்டகால 
வீதங்களை மறைமுகமாகவும் பாதிக்கிறது . 

ஆனால் , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் நீண்டகாலப் பத்திரங்களின் விலையையும் 
நீண்டகால வட்டி வீதத்தையும் நேரடியாகப் பாதிக்கின்றன . வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கையின் சிறப்பியல்பாக வேறொன்றையும் 
குறிப்பிடலாம் . மைய வங்கி பத்திரங்களை வெளி அங்காடியில் 
வாங்குவது செலாவணி , கடன் முதலியவற்றைப் பெருக்கிப் பணத் 
துறையில் ரொக்கத்தன்மையை அதிகரிக்கிறது என்று பார்த்தோம் . 
இதனைக் கழிவுவீதக்கொள்கையைப் பின்பற்றியும் செய்யலாம் 
என்றாலும் அதற்கும் இதற்கும் வேறுபாடு உண்டு . சில நாடு 
களில் , வாணிக வங்கிகள் மைய வங்கிகளுக்குக் கடன்பட்டுள்ள 
நிலையில் மிகக்கவனமான கடன்கொள்கையைப் பின்பற்றுவது 
வழக்கமாக இருந்துவருகிறது . இதனால் மைய வங்கி கடனைப் 
பெருக்க நினைத்தாலும் அதற்காக வங்கிவீதக் கொள்கையைப் 
பின்பற்ற விரும்புவதில்லை . இந்த நாடுகளில் மைய வங்கி வெளி 
அங்காடிக் கொள்கையைப் பின்பற்றிக் கடன் பெருக்கம் செய்ய 
லாம் . மேலும் வங்கிவீதக்கொள்கையோடு ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும் 
போது வெளி அங்காடி நடவடிக்கை அதிக அளவு நேரடியான 
முழுமையான கடன் கட்டுப்படுத்தும் கருவியாகும் . வங்கிவீதத் 
தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் பணச்சந்தையில் உள்ள மற்ற 
வீதங்களில் மாற்றத்தை ஏற்படுத்தியே கடனைக் கட்டுப்படுத்த 
முடிகின்றது . ஆனால் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளின் விளை 
வாக , வாணிக வங்கிகள் மைய வங்கியிடம் வைத்திருக்கும் வைப்பு 
களிலும் , வாடிக்கைக்காரர்கள் வாணிக வங்கிகளில் வைத்திருக்கும் 
வைப்புகளிலும் மாறுதல்கள் ஏற்படுவதால் , எளிதாகவும் உடனடி 
யாகவும் கடனைக் கட்டுப்படுத்த முடிகிறது . 
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மைய 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கையின் வரையறைகள் 

வெளிஅங்காடி நடவடிக்கைகளை எல்லையின்றிப் பயன்படுத்த 
முடியாது . அவற்றை வெற்றிகரமாகச் செயல்படுத்த வேண்டு 
மென்றால் , சில நிபந்தனைகள் நிறைவேற்றப்படவேண்டும் . முத 
லாவதாகப் புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவும் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பும் எந்த அளவு வெளி அங்காடி நட 
வடிக்கைகள் நடைபெறுகின்றனவோ 

நடைபெறுகின்றனவோ அந்த விகிதத்தில் அதி 
கரிக்கவோ அல்லது குறையவோ வேண்டும் . ஆனால் , சில காரணி 
களால் , புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தின் அளவோ அல்லது வங்கி 
களின் ரொக்க இருப்புகளோ மைய வங்கி பத்திரங்களை வாங்கும் 
அல்லது விற்கும் அளவிற்கு ஏறக்குறையச் சமமான விகிதத்தில் 
கூட அதிகரிப்பதோ அல்லது குறைவதோ கிடையாது . 
வங்கி , வெளிஅங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கிக் கடனைப் பெருக்க 
முயலும்போது மூலதன வெளியேற்றத்தாலோ , அயல் நாட்டுச் 
செலுத்து இருப்பு நிலை பாதகமாக இருப்பதாலேயோ , செலா 
வணியைத் திரும்பப்பெறுவதாலேயோ , அல்லது செலாவணி 
பதுக்கப்படுவதாலேயோ எதிர்பார்க்கும் . அளவு புழக்கத்திலி 
ருக்கும் பணமும் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பும் அதி 
கரிக்காமல் போகலாம் . இதைப்போலவே மைய வங்கி , பத்தி 
ரங்களை விற்றுக் கடனைச் சுருக்க முயலும் போது , வெளிநாட்டி 
லிருந்து மூலதனம் வருவதாலேயோ அயல் நாட்டுச் செலுத்து 
இருப்புநிலை சாதகமாக இருப்பதாலேயோ , அல்லது செலாவணிப் 
பதுக்கல் குறைவதாலேயோ எதிர்பார்க்கும் பலன் கிட்டாமற் 
போகலாம் . சில நேரங்களில் மைய வங்கி இந்தச் சூழ்நிலைகளை 
ஈடுகட்டும் வகையில் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட 
முடியும் என்றாலும் அவற்றைச்சரியாகக் கவனித்து வெற்றிகர 
மாகச் செயல்பட முடிவதில்லை . 

இரண்டாவதாக , வாணிக வங்கிகள் தங்கள் கடன் , கழிவு . 
முதலீடு போன்றவைகளைத் தங்கள் ரொக்க இருப்புகள் அதி 
கரிக்கும் அல்லது குறையும்விகிதத்தில் அதிகரிப்பதோ 
குறைப்பதோ கிடையாது . இப்படி வாணிக வங்கிகள் செயல் 
படாததற்குப் பொருளாதார , அரசியல் பணத்துறைச் சூழ்நிலை 
கள் காரணமாக இருக்கின்றன . இங்கிலாந்து , பிரான்சு , கனடா , 
ஹாலந்து போன்ற நாடுகளில் ரொக்க இருப்பு விகிதங்கள் 
நிலையாகவும் அதிக ஏற்றத்தாழ்வுகளுக்கு உள்ளாகாமலும் 
இருக்கின்றன . அமெரிக்க நாட்டில் உறுப்பினர் வங்கிகளின் 
ரொக்க இருப்புகள் அதிகரிக்கும்போது , அவை ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிக்குச் செலுத்தவேண்டிய கடனைத் திருப்பித் தருவதற்கு 
அவற்றைப் பயன்படுத்துகின்றன . அதோடு 

அமெரிக்கா , 


- 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அர்ஜெண்டைனா, தென் ஆப்பிரிக்கா போன்ற நாடுகளில் வாணிக 
வங்கிகளின் வைப்புகளுக்கும் ரொக்க இருப்புகளுக்கும் உள்ள 
விகிதம் மிக அதிக அளவு ஏற்றத்தாழ்வுகளுக்கு உள்ளாகியிருக் 
கின்றன . இத்தகைய ஏற்றத்தாழ்வுகளால் வெளி அங்காடி நட 
வடிக்கைகள் வெற்றியடைவதில்லை . 


மைய 


மூன்றாவதாக , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் வெற்றிபெற 
வேண்டுமானால் , வாணிக வங்கிகள் மைய வங்கியிடம் நேரடி 
யாகக் கடன் உதவி பெறக்கூடாது . இல்லாவிட்டால் என்ன 
நோக்கத்திற்காக வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் 
வங்கி ஈடுபடுகிறதோ , அந்த நோக்கம் நிறைவேறாமல் போய் 
விடும் . எடுத்துக்காட்டாக , மைய வங்கி பத்திரங்களை வெளி 
அங்காடியில் விற்று , அதன்மூலம் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகளைக் குறைப்பதாகக் கொள்வோம் . இப்போது வாணிக 
வங்கிகள் மைய வங்கியிடம் நேரடியாகக் கடன் உதவி பெறுமானால் 
குறைந்த ரொக்க இருப்புகளைச் சரிசெய்வது எளிது . மைய வங்கி 
எதிர்பார்க்கும் கடன் சுருக்கம் இதனால் ஏற்படாமலே போகும் . 
இதைப் போலவே மைய வங்கி , பத்திரங்களை வாங்கும்போது 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் அதிகரிக்கும் . இந்த 
ரொக்க இருப்புகளை மைய வங்கிக்கு கடனைத் திருப்பித்தர வாணிக 
வங்கிகள் பயன்படுத்துமேயானால் கடன் பெருக்கம் ஏற்படாது . 
அமெரிக்க நாட்டில் உறுப்பினர் வங்கிகள் இப்படிச் செய்வதாக 
ஏற்கனவே குறிப்பிடப்பட்டுள்ளது . 


நான்காவதாக , மைய வங்கி வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் 
வெற்றியடைய வேண்டுமானால் , பத்திரங்களை விற்பதற்கும் 
வாங்குவதற்கும் ஏற்ற , பெரிய , எளிதில் செயல்படும் அங்காடி 
இருத்தல் வேண்டும் . டாக்டர் . எஸ் . என் . சென் ( Dr. S. N. Sen ) 
போன்றவர்கள் இதனை ஓர் இன்றியமையாத நிபந்தனையாகக் 
குறிப்பிடுகிறார்கள் . இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளில் 
இத்தகைய அங்காடி இருப்பதாலேயே வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களில் மைய வங்கி வெற்றிகரமாக ஈடுபடமுடிகின்றது . பத்திரங் 
களை விற்பதற்கும் வாங்குவதற்குமான முயற்சிகளை அங்காடியே 
மேற்கொள்ளுவதால் , மைய வங்கி எளிதாக இந்த நடவடிக்கை 
களில் ஈடுபட முடிகின்றது . ஆனால் , பெரும்பான்மையான நாடு 
களில் இத்தகைய அங்காடி இல்லாதிருப்பது , வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கை வெற்றி பெறாமற் போவதற்கு ஒரு காரணமாகும் . 


ஐந்தாவதாக , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளின் 

மூலம் 
கடனைப் பெருக்குவதைவிடச் சுருக்குவது எளிது . 

மைய வங்கி 
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பத்திரங்களை விற்று , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளைக் 
குறைக்கும்போது , வாணிக வங்கிகள் கடனைச் சுருக்க வேண்டியது 
தவிர்க்க முடியாததாகிறது . ஆனால் , மைய வங்கி பத்திரங்களை 
வாங்கி , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளை அதிகரிக்கும் 
போது கடன் பெருக்கம் ஏற்பட்டுத்தீரும் என்று உறுதியாகச் 
சொல்லமுடியாது . 

இது மற்றச் சூழ்நிலைகளைப் பொறுத்தது . 
பொருளாதார அரசியல் சூழ்நிலைகள் நிலையற்றதாகத் தோன்று 
மானால் , தொழில் முயல்வோர்கள் பெரிய ஆபத்துகளை ஏற்றுக் 
கொண்டு முதலீடுசெய்ய முன்வரமாட்டார்கள் . இதனால் விரும்பிக் 
கடன் 

வாங்குவோர் அதிகம் இருக்கமாட்டார்கள் . அதோடு 
ஆபத்துகள் அதிகம் இருக்கும்போது வங்கிகளும் தாராளமாகக் 
கடன் வழங்க முன்வரமாட்டா . வங்கிகள் கடன் வாங்குவோரின் 
தகுதி , கடன் வாங்குவதன் நோக்கம் முதலியவற்றை நன்கு 
தெரிந்தே கடன் கொடுக்கும் . பொருளாதார மந்த காலங்களில் 
வாணிக வங்கிகள் கடன் கொடுக்க முன் வந்தாலும் , எதிர்பார்க் 
கப்படும் இலாபத்தின் அளவு குறைவாக இருப்பதால் , தொழில் 
முயல்வோர் முன்வந்து முதலீடு செய்யமாட்டார்கள் . ஆனால் , 
பூரிப்புக்காலத்திலோ எதிர்பார்க்கப்படும் இலாபம் அதிகமாக 
இருக்குமாதலின் முதலீட்டு வாய்ப்புகள் பெருகும் . இந் நிலையில் 
மைய வங்கி 
வங்கி பத்திரங்களை விற்குமானால் , 

வாணிக 

வங்கிகள் 
கடனைக் குறைக்க வேண்டிவரும் . இதனால் தான் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் பூரிப்புகளை நிறுத்தும் . ஆனால் , மந்தங்களைத் 
தடை செய்ய முடியாது என்று கூறப்படுகிறது . 


இறுதியாகச் செலாவணி , கடன் ஆகியவற்றின் புழக்க வேகம் 
நிலையானதோ அல்லது கட்டுப்படுத்தக்கூடியதோ அன்று . பெரும் 
பாலும் வாணிக நடவடிக்கைகள் அதிகரிக்கும்போது அவற்றின் 
புழக்க வேகம் அதிகரிக்கின்றது . இந் நிலையில் பணவீதங்கள் 
அதிகரிப்பதால் புழக்க வேகம் பாதிக்கப்படுவதில்லை . வாணிக 
நடவடிக்கைகளின் அளவு குறையும்போது அவற்றின் புழக்க 
வேகம் குறைகின்றது . அப்போது பணவீதங்கள் குறைந்தாலும் 
புழக்க வேகம் அதிகரிப்பதில்லை . செலாவணி , கடன் ஆகியவற் 
றின் புழக்க வேகத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்களைச் சரியாக முன் 
கூட்டியே கணிக்க முடிவதில்லையாதலின் அவற்றை ஈடுகட்டும் 
வகையில் 

நாம் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் 

ஈடுபட 
முடிவதில்லை . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் எந்த அளவு பயன் விளைவிக் 
கும் என்பது விவாதத்துக்குரியது . கீன்சும் மற்றப் பொருளிய 
லறிஞர்களும் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளைத் திறமையாகவும் 


656 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


விரிவாகவும் பின்பற்றினால் நாம் விரும்பும் நோக்கத்தைக் கழிவு 
வீதக்கொள்கையின் துணையின்றியே நிறைவேற்றிக் கொள்ளலாம் 
என்று கருதுகின்றனர் . ஆனால் , மைய வங்கி கடன் பெருக்கம் 
அல்லது சுருக்கத்தில் ஈடுபடுகின்றபோது , பணத்துறைக்குப் புறம் 
பான காரணிகளும் ( Non - Monetary Factors ) குறுக்கிட்டு எதிர் 
பார்க்கும் மாற்றங்கள் ஏற்படாமல் செய்துவிடலாம் . இந் நிலை 
யில் மைய வங்கி எந்த அளவு , எந்தச் சூழ்நிலைகளில் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் 

ஈடுபட்டுக் 

கடன் 

அளிப்பில் மாறுதல் 
செய்வதன் மூலம் விளைவுகளைச் சரிசெய்யலாம் என்பதைத் 
தீர்மானிக்க வேண்டும் . ஹாட்ரி , மைய வங்கி இந்தச் சூழ்நிலையில் 
உடனடியாகவும் முழுமனத்தோடும் செயல்பட வேண்டிய அவசி 
யத்தை வலியுறுத்துகிறார் . கடன் , அதன் புழக்கவேகம் ஆகிய 
வற்றில் காணப்படும் நிலையற்ற தன்மையைச் சரிசெய்ய ஹாட்ரி 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளோடு கழிவுவீதக் கொள்கையும் 
இணைந்து செயல்பட வேண்டுமென்று கூறுகிறார் . அதோடு வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் செம்மையாகச் செயல்பட வேண்டு 
மென்றால் , குறுகியகால நீண்டகால அரசுப் பத்திரங்கள் விற்ப 
தற்கும் வாங்குவதற்கும் விரிவான எளிதில் செயல்படும் அங்காடி 
யும் வேண்டும் . இத்தகைய அங்காடிகள் , இலண்டனிலும் 
நியூயார்க்கிலும் இருப்பது போல மற்ற நாடுகளில் இருப்பதாகச் 
சொல்ல முடியாது . 

இதனால் தான் இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா 
போன்ற நாடுகளில் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் விரிவான 
அளவில் பயன்படுத்தப்படுவதுபோல் வேறு நாடுகளில் பயன்படுத்தப் 
படுவதாகக் கூறமுடியாது . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் பல நோக்கங்களுக்காகப் 
பின்பற்றப்படலாம் . அவற்றுள் மிக முக்கியமான சில நோக்கங் 
களை மட்டும் இங்கே குறிப்பிடுவோம் . முதலாவது , வங்கிவீதம் 
பயனுள்ளதாகச் செயல்படவும் அல்லது வங்கிவீதத்தில் ஒரு 
மாறுதல் ஏற்படுத்தவும் அடிப்படையாக இது பின்பற்றப்படலாம் . 
இரண்டாவதாக , பணச்சந்தையில் ஏற்படும் தொந்தரவுகளைக் 
குறைக்கக் கடைப்பிடிக்கப்படலாம் . மூன்றாவதாகப் பொன் 
வெளிச்செல்வது அல்லது உள்ளே வருவது ஆகியவற்றைச் சரி 
செய்ய இது பயன்படுத்தப்படலாம் . நான்காவதாகப் பழைய 
கடன்களை மாற்றவும் அல்லது புதிய கடன்களைப் பெறவும் அரசு 
முன் வருவதற்கு ஆதரவாக வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
விளங்கலாம் . இறுதியாக , வாணிக நடவடிக்கைகளில் மீட்.சி 
தோன்றுவதற்கு உதவியாக எளிய பணக்கொள்கையை உருவாக்கு 
வதற்கும் இந்த நடவடிக்கைகள் கையாளப்படலாம் . 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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வெளிஅங்காடி நடவடிக்கைகளை ஏதாவது 

ஒரு வகையில் 
முதல் உலகப் போருக்கு முன்பிருந்தே இங்கிலாந்து வங்கி பின்பற்றி 
வந்திருக்கிறது என்பது முன்னரே கூறப்பட்டுள்ளது . அமெரிக்க 
நாட்டில் 1913 ஆம் ஆண்டு , ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் இயற்றப்பட்ட 
போதே வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை , வங்கிவீதக் கொள்கைக்குத் 
துணையாகப் பின்பற்றப்பட வேண்டுமென்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . 
முதல் உலகப் போரின்போதும் அதற்குப் பிறகும் , வங்கிவீதக் 
கொள்கையைப் போல வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளும் போரின் 
தேவைகளுக்கேற்பப் பின்பற்றப்பட்டன . 1920 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து இங்கிலாந்து வங்கியும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியும் தமக்கேற்ற 
வெளி அங்காடிக் கொள்கைகளைப் பின்பற்ற ஆரம்பித்தன . ஆரம் 
பத்தில் இது வங்கிவீதக் கொள்கைக்குத் துணையாகப் பின்பற்றப் 
பட்டாலும் , காலப்போக்கில் இது தனியாகப் பின்பற்றப்பட்டது . 


தனியாகப் பின்பற்றும் இத் தன்மை 1932 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
இங்கிலாந்திலும் அமெரிக்காவிலும் மட்டுமன்றி வேறு சில நாடு 
களிலும் காணப்பட்டன . இந்த ஆண்டிலிருந்து இங்கிலாந்தில் 
வங்கிவீதத்தைப் பயனுள்ள தாக்க வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
பின்பற்றப்படவில்லை எனலாம் . 

1932 இல் நாணய மாற்றுச் 
சமன்செய் கணக்கு ( Exchange Equalisation Account ) ஆரம்பிக்கப் 
பட்ட பின் , மைய வங்கி வெளிஅங்காடி நடவடிக்கைகளை இந்தக் 
கணக்கின் சார்பாகப் பின்பற்ற ஆரம்பித்தது . 1938 ஆம் ஆண்டு , 
இலண்டனிலிருந்து பிரான்சுக்கு நிதி சென்றபோது பத்திரங்களை 
வெளி அங்காடியில் வாங்கி இதைச் சரிசெய்வதற்குப் பதிலாக , 
அங்காடியில் உள்ள தரகர்களும் மற்றவர்களும் நிதித் தேவையை 
ஈடுகட்ட 3 சதவீதத்திற்கு , வங்கி தரகர்களுக்கு விற்றுவிடலாம் 
என்று அறிவித்தது . இது வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் ஒரு 
புதிய முறையாகும் . முதல் உலகப் போரின்போதும் , இரண்டா 
வது உலகப் போரின் போதும் , பழைய கடன்களை மாற்றவும் புதிய 
கடன்களைப் பெறவும் , வெளி அங்காடி 

நடவடிக்கைகள் பின் 
பற்றப்பட்டன . இரண்டாவது உலகப் போரின் போது , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளில் சில இன்றியமையாத மாறுதல்கள் 
ஏற்பட்டன . மைய வங்கிக்கும் வாணிக வங்கிகளுக்கும் இருந்த 
பழைய தடைகள் உடைபட்டு , வெளி அங்காடி உறவுகள் ஏற்பட்டு , 
இவை தேவைப்படும்போது பயன்படுத்தப்பட்டன . 


அமெரிக்க நாட்டைப் பொறுத்தவரை ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
கள் அமைக்கப்பட்டதிலிருந்து வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
பின்பற்றப்பட்டு வந்தன எனலாம் . 1922 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் 
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ஒவ்வொரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியும் தன் தேவைக்கேற்றவாறு 
வெளி அங்காடிக் கொள்கையைப் பின்பற்றி வந்தது . அந்த ஆண் 
டிலிருந்து தான் எல்லா ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் நடவடிக்கை 
களையும் ஒருமுகப்படுத்தும் நோக்கத்தோடு ஒரு குழு அமைக்கப் 
பட்டு , அது ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் விருப்பப்படி அரசுப் பத்திரங் 
களை வாங்கி விற்கும் பணியை மேற்கொண்டது . 1935 ஆம் ஆண்டு , 
ஜக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பின் ஆளுநர்கள் , ரிசர்வ் வங்கியின் பிரதி 
நிதிகள் ஆகியோர் 

கொண்ட ஐக்கிய வெளி அங்காடிக் குழு 
( Federal Open Market Committee ) அமைக்கப்பட்டது . 1914 ஆம் 
ஆண்டுக்கு முன்னமேயே ரிக்ஸ் வங்கி ( Reichs Bank ) வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட்டது என்றாலும் 1924 ஆம் ஆண்டு அது 
வாணிக உண்டியல்கள் , அந்நியச் செலாவணி தவிர மற்றப் பத்தி 
ரங்களில் வெளிஅங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடுவது தடை செய் 
யப்பட்டது . 1933 ஆம் ஆண்டுதான் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களில் ஈடுபட அதிக அளவு சுதந்திரம் அளிக்கப்பட்டது . பிரான்ஸ் 
வங்கி , இங்கிலாந்து வங்கி போலவே வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை 
யில் ஈடுபடலாமா என்ற கேள்வி 1857 ஆம் ஆண்டே எழுந்தது . 
ஆனால் , வங்கிக்கு இதனால் நட்டம் வரக்கூடும் என்று கருதப்பட்ட 
தால் இது கைவிடப்பட்டது . 1918 ஆம் ஆண்டு , பிரான்சு வங்கி 
வெளிஅங்காடி நடவடிக்கையில் ஈடுபட , அரசுப் பத்திரங்களை 
வாங்கவும் விற்கவும் சட்டபூர்வமான அதிகாரம் இல்லை என்று 
கருதப்பட்டது . 1928 ஆம் ஆண்டு , வட்டியில்லாத தாள்களை 
( Non - Interest Bearing Notes ) விற்கும் உரிமை பெற்றது . 1938 ஆம் 
ஆண்டுதான் குடியரசுத் தலைவரின் ஆணைப்படி , கருவூல உண்டியல் 
கள் , தேசியப் பாதுகாப்புப் பத்திரங்கள் முதலியவற்றைக் கொண்டு 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் ஈடுபட அனுமதி வழங்கப் 
பட்டது . 1938 இல் இருந்து 1952 க்குள் வெளி அங்காடியில் 
வாங்கிய கருவூல உண்டியல்கள் மற்ற உண்டியல்களின் தொகையை 
விடப் பல மடங்கு அதிகரித்தது . கனடா வங்கி , அதன் செலுத்தப் 
பட்ட மூலதனத்தைப் போல மூன்று மடங்குதான் அரசுப் பத்திரங் 
களை வைத்திருக்கலாம் என்ற நிபந்தனையை அரசு விதித்திருந்தது . 
ஆனால் , 1954 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இத் தடைகள் நீங்கின . 


இங்கிலாந்துக்கும் அமெரிக்காவுக்கும் இடையே இத்தகைய 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் சில வேறுபாடுகள் உள்ளன . 
இங்கிலாந்தில் வங்கிவீதத்தைப் பயனுள்ளதாக்க , வங்கிவீதத்தில் 
மாறுதல் செய்யப்பட்ட பின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
கடைப்பிடிக்கப்படுகின்றன . ஆனால் , அமெரிக்கா வங்கிவீதத்தை 
மாற்றுவதற்கு முன் அந்த மாற்றத்துக்கு முன்னோடியாக வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் மேற்கொள்ளப்படுகின்றன . அமெரிக்கா 
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வில் உறுப்பினர் வங்கிகளுக்கும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்கும் நேரடித் 
தொடர்பு உண்டு . ஆனால் , இங்கிலாந்தில் வாணிக வங்கிகள் 
கழிவு அகங்கள் மூலமாகவே இங்கிலாந்து வங்கியுடன் தொடர்பு 
கொள்ளுகின்றன . அமெரிக்காவில் உள்ள உறுப்பினர் வங்கிகளின் 
ரொக்க இருப்புகளின் விகிதம் சட்டபூர்வமாக நிர்ணயிக்கப் 
படுகின்றன . இங்கிலாந்தில் ரொக்க இருப்பு விகிதம் மரபு 
முறைப்படி வைத்துக் கொள்ளப்படுகின்றது . ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் அதிகரிக்கும்போது உறுப்பினர் வங்கிகள் அதற்கேற்ற 
விகிதத்தில் கடனைப் பெருக்க முன்வருவதில்லை . மாறாக , ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிக்குச் செலுத்த வேண்டிய கடனைத் திருப்பித் தர 
மிகுதியான ரொக்க இருப்புகள் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . இந்த 
மிகுதியான ரொக்க இருப்புகள் காரணமாக , வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் இங்கிலாந்தைப் போலச் செயல்படுவதில்லை 
எனலாம் . 


ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றுதல் 
நாம் இதுவரை விளக்கிய கழிவுவீதக் கொள்கையும் , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளும் எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் சிறப்பாகச் 
செயல்படும் என்று சொல்ல முடியாது . குறிப்பாக வளர்ச்சி 
பெறாத பணச் சந்தைகளில் இவற்றின் செயல்பாடு ஐயத்திற்குரி 
யது . இதனால் , எல்லாச் சூழ்நிலைகளிலும் குறைவின்றிச் செயல் 
பட்டுக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் ஒரு முறையாக ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை மாற்றுதல் என்ற முறை பின்பற்றப்படுகிறது . இது 
மிகச் சமீபகாலமாகப் பின்பற்றப்பட்டுவரும் ஒரு முறையாகும் . 
இந்த முறையின் கீழ் , மைய வங்கி வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
ருப்பு விகிதத்தை 

விகிதத்தை மாற்றும் உரிமையைச் சட்டபூர்வமாகப் 
பெற்று விளங்கும் . இந்த முறை செல்வாக்குப் பெறச் செய்தவர் 
கீன்சு ஆவார் . 


இந்த முறை முதன் முதலில் 1933 ஆம் ஆண்டு , அமெரிக்க 
நாட்டில் புகுத்தப்பட்டது . 1935 ஆம் ஆண்டு , சட்டம் திருத்தப் 
பட்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் திட்டத்தின் ஆளுநர் குழுவிற்கு உறுப்பினர் 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புத் தேவைகளை மாற்றும் அதிகாரம் 
அளிக்கப்பட்டது . இதன் நோக்கம் , தீங்கு தரும் கடன் பெருக்கம் 
அல்லது சுருக்கம் போன்றவற்றைத் தடைசெய்வது ஆகும் . 
ரொக்க இருப்பு விகிதங்களை மாற்றும் அதிகாரத்தை ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் வைத்துக் கொள்ளுவதால் , அவை பணச் சந்தையைக் 
கட்டுப்படுத்துவதுடன் , உறுப்பினர் வங்கிகள் கடனாக்கத்தையும் 
ஓர் எல்லைக்குள் வைத்திருக்க முடிகிறது . 1936 ஆம் ஆண்டு , 

, 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அமெரிக்க நாட்டுக்கு நிறைய பொன் வந்ததால் , 

இது கடன் 
பெருக்கத்துக்கு வழிகோலும் எனக் கருதி முதன் முதலாக ரொக்க 
இருப்பு விகிதங்கள் 50 % உயர்த்தப்பட்டன . இதன் விளைவாக 
உறுப்பினர் வங்கிகளின் மிகுதியான ரொக்க இருப்புகள் 3100 
மில்லியன் டாலர்களிலிருந்து 1800 மில்லியன் டாலர்களாகக் 
குறைந்தன . இதனால் எதிர்பார்த்த பலன் விளைந்து 

வாணிக 
வங்கிகளின் கடன் ஒரு கட்டுப்பாட்டுக்குக்கீழ் வந்தது . மீண்டும் 
1937 ஆம் ஆண்டு , ரொக்க இருப்பு விகிதங்கள் உறுப்பினர் வங்கி 
களிடமுள்ள ரொக்க இருப்புகளைக் குறைப்பதற்காக அதிகரிக்கப் 
பட்டன . சமீபகாலத்தில் , அதாவது 1951 ஆம் ஆண்டு , கொரியப் 
போரில் ஏற்பட்ட பணவீக்க நிலைகளைச் சரிசெய்ய மத்திய ரிசர்வ் 
நகரம் , ரிசர்வ் நகரம் , நாட்டுப்புற வங்கிகள் ஆகியவற்றின் தேவை 
வைப்புகளுக்கு ஈடாக முறையே 24 , 20,14 சதவிகிதமாகவும் , 
எல்லா வங்கிகளின் தவணை வைப்புகளுக்கு ஈடாக 6 சதவிகிதமும் 
உயர்த்தப்பட்டன . 1954 ஆம் ஆண்டு , பணநெருக்கடி ஏற்பட்ட 
போது இந்த விகிதங்கள் முறையே 20,18,12 ஆகக் குறைக்கப் 
பட்டதுடன் தவணை வைப்புக்கு ஈடாக இருந்த விகிதம் 5 % ஆகக் 
குறைக்கப்பட்டது . இதிலிருந்து ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் இந்த 
முறையை மற்றக் கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளோடு வாணிகச் 
சுழல்களில் ஏற்படும் ஏற்றத் தாழ்வுகளைச் சரிசெய்யப் பின்பற்று 
வதோடு , நெருக்கடி காலங்களிலும் பின்பற்றுவதை அறிந்து 
கொள்ள முடிகின்றது . இரண்டாம் உலகப் போருக்குப் பிறகு 
பெரும்பாலான நாடுகளில் மைய வங்கிகளுக்கு ரொக்க இருப்பு 
விகிதங்களை மாற்றும் அதிகாரங்கள் அளிக்கப்பட்டன . பெல் 
ஜியம் , ஸ்வீடன் , மேற்கு ஜெர்மனி , இந்தியா , ஆஸ்திரேலியா , 
கனடா , நியூசிலாந்து , இலங்கை , பாகிஸ்தான் போன்ற நாடுகள் 
சமீபகாலத்தில் இம் முறையைப் பின்பற்றிய நாடுகள் ஆகும் . 


வாணிக வங்கிகள் ரொக்க இருப்புகளை ஆரம்பத்தில் , தங்கள் 
ரொக்கத் தன்மையை அதிகரிக்கும் நோக்கத்துடன் மைய வங்கியில் 
வைத்தன . இந்த ரொக்க இருப்புகள் வங்கிமுறைக்கு வலுவூட்டு 
வதுடன் கடன் அமைப்பை நெகிழ்ச்சியுடையதாகவும் மாற்றின . 
இதனால் மைய வங்கிகளுக்கும் வைப்புகள் போதிய அளவு கிடைத் 
தன . ஆனால் , தற்போது இந்த ரொக்க இருப்புகள் மைய வங்கி 

வங்கி முறையைக் கட்டுப்படுத்தவும் பயன்படுத்தப்படு 

வாணிக வங்கிகள் பொருளாதாரத்துக்குத் தீங்கு விளை 
விக்கும் வகையில் கடன் பெருக்கத்தில் ஈடுபடும்போது மைய 
வங்கிகள் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை அதிகரித்துக் 
எளிதில் கட்டுப்படுத்த முடியும் . இதனால் வாணிக வங்கிகள் 
கடனைச் சுருக்கவேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகின்றது . எடுத்துக் 


யால் 


கின்றன . 


கடனை 
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காட்டாக , ரொக்க இருப்பு விகிதம் 5 % ஆக இருக்கும்போது , 
ரூ . 500 ரொக்க இருப்பாக வைத்துக் கொண்டு ரூ . 10,000 வரை 
கடனாக்கம் செய்ய முடியும் . மைய வங்கி இப்போது கடனைக் கட்டுப் 
படுத்துவதற்காக , ரொக்க இருப்பை இருமடங்காக அதாவது 
10 % ஆக உயர்த்துமானால் இதன் விளைவாக ரூ . 500 ரொக்க 
இருப்பைக் கொண்டு ரூ .5000 வரையே கடனாக்கம் செய்ய முடியும் . 
இதனால் வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கும் வல்லமை கட்டுப்படுத்தப் 
படுகின்றது . இதனைப் போலவே மைய வங்கி கடனைப் பெருக்க 
விரும்பும்போது ரொக்க இருப்பு விகிதங்களைக் குறைக்கும் . நாம் 
மேற்கூறிய எடுத்துக்காட்டிலேயே 10 % உள்ள ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை மீண்டும் 5 % ஆக மைய வங்கி குறைக்குமானால் 
ரூ .500 ரொக்க இருப்பைக் கொண்டு ரூ .10,000 வரை கடனாக்கம் 
செய்யமுடியும் . ஆதலின் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை அதிகரிப் 
பதன் மூலம் வாணிக வங்கிகளின் கடனைச் சுருக்கவும் , குறைப் 
பதன் மூலம் பெருக்கவும் மைய வங்கியால் முடியும் . இந்த வகை 
யில் , இது மற்றக் கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளோடு ஒப்பிட்டுப் 
பார்க்கும்போது , மிகச் சிறந்த வளமை வாய்ந்த கடன் கட்டுப் 
படுத்தும் முறையாகக் கருதப்படுகிறது . பொருளாதாரத்தில் 
பணவீக்க நிலைகள் தோன்றும்போது , அவற்றைக் கட்டுப்படுத்த 
ரொக்க இருப்பு விகிதம் அதிகரிக்கப்படும் . மாறாகப் பணவாட்ட 
நிலைகள் தோன்றிப் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் சுருங்கும் 
போது ரொக்க இருப்பு விகிதம் குறைக்கப்படுமானால் கடன் 
பெருக்கம் ஏற்பட்டு உற்பத்தி , வருமானம் முதலியவை 
அதிகரிக்கும் . இதனால் தேவை அதிகரித்து விலைமட்டம் உயரும் . 
மற்றக் கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறைகளைவிட உடனடியாகச் 
செயல்படுவது இதன் சிறப்பு ஆகும் . 


இந்த முறையின் சிறப்பு 

ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய்வதன் மூலம் , கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் முறை மற்ற இரண்டு முறைகளை விடச் சிறந்த 
தாகக் கருதப்படுகிறது . மற்றக் கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் 
சுற்றி வளைத்துச் செய்வதை , இது நேரடியாகவும் உடனடியாகவும் 
செய்கிறது . வங்கிவீதத்தில் மாறுதல் ஏற்படும் போது பணச் 
சந்தையில் உள்ள மற்ற வீதங்களும் அதற்கேற்ப மாறும்போதே 
எதிர்பார்க்கும் விளைவுகள் ஏற்படும் . வெளி அங்காடி நடவடிக் 
கையில் மைய வங்கி ஈடுபடுவதும் , எந்த அளவு பத்திரங்கள் 
விற்க அல்லது வாங்கப்படுகின்றனவோ , அந்த அளவு ரொக்க 
இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் ஏற்படுத்தியே கடனின் அளவைக் 
கட்டுப்படுத்தும் . ஆனால் , இந்த முறையின் கீழ் ரொக்க இருப்பு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


விகிதங்களிலேயே நேரடியாக மாறுதல் செய்வதால் இது உட 
னடியாக விளைவுகளை உண்டாக்குகிறது . 


வங்கிவீதம் செம்மையாகச் செயல்பட நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
பண அங்காடி தேவைப்படுகின்றது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
வெற்றி பெற விரிந்த , சுறுசுறுப்பான , பங்குமாற்றுச் சந்தை 
( Stock Exchange Market ) இன்றியமையாதது . அரசுப் பத்திரங் 
களைப் போதிய அளவு விற்கவும் வாங்கவும் வசதிபடைத்ததாக 
இது இருக்கவேண்டும் . ஆனால் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் 
மாறுதல் செய்ய இந்த நிபந்தனைகள் இருக்க வேண்டியதில்லை . 
பங்குமாற்றுச் சந்தை வளர்ச்சி பெறாத நாடுகளிலும் இந்த முறை 
விரைவாகவும் பயனுள்ள முறையிலும் செயல்படும் . 


மைய வங்கி வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் ஈடுபடும்போது , 
பத்திரங்களைச் சில நேரங்களில் அதிக அளவு விற்கவேண்டி நேரிட 
லாம் . இதனால் அந்தப் பத்திரங்களின் மதிப்புக் குறைந்து மைய 
வங்கிக்கு நஷ்டமேற்படலாம் . வாணிக வங்கிகள் தங்கள் நிதியை 
இந்த வகைப் பத்திரங்களில் முதலீடு செய்திருக்கும்போது , அவை 
களும் இதனால் நஷ்டமடைய நேரிடலாம் . ஆனால் , ரொக்க 
இருப்பு விகிதங்களில் மாறுதல் செய்யும்போது இத்தகைய விளைவு 
கள் ஏற்பட வழியில்லை . பத்திரங்களின் மதிப்பில் எந்த மாற்ற 
மும் இல்லாமலேயே கடன்களில் விரும்பிய மாற்றத்தை ஏற் 
படுத்த முடியும் . ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மைய வங்கி அதி 
கரிக்கும்போது வாணிக வங்கிகள் பத்திரங்களை விற்க நேரிட்டா 
லும் , மைய வங்கி அவற்றை வாங்க முன்வரும்போது அவற்றின் 
மதிப்பு மாறாது . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கையின் மூலம் மைய வங்கி கடனைக் 
கட்டுப்படுத்த முடியும் என்றாலும் , வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்பின் அளவைப் பொறுத்தே இந்த முறை செயல்படுகிறது . 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் மிகுதியாக இருக்கும் 
போது ரொக்க இருப்புகளைக் குறைக்க அதிக அளவு பத்திரங்களை 
மைய வங்கி விற்க நேரிடும் . ஆனால் , வாணிக வங்கிகளின் மிகுதி 
யான ரொக்க இருப்புகளைக் குறைக்கும் அளவு அதிகமான 
பத்திரங்கள் மைய வங்கியிடம் எப்போதும் இருக்குமென்று கூற 
முடியாது . ஆனால் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றும் 
முறையில் இந்த இடர்ப்பாடு இல்லை . வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்பு மிகுதியாக இருக்குமானால் , அதற்கேற்ற விகிதத்தில் 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய்தால் போதும் , 

| 
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இறுதியாக , இந்த முறை எல்லாச் சூழ்நிலைகளுக்கும் பொருந்தக் 
கூடியதாகும் . வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளை விரிவாகவும் 
பயனுள்ள வகையிலும் பின்பற்ற முடியாத நிலையில் அதற்குப் 
பதிலாகவோ அல்லது துணையாகவோ இந்த முறையைப் பின் 
பற்றலாம் . ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய்வது 
என்பது பணச் சந்தையில் ரொக்கத் தன்மை மிகுந்திருக்கும் 
போதும் அல்லது நெருக்கடி அதிகமாக உள்ள போதும் பின் 
பற்றக்கூடிய ஒரு முறையாகும் . 


இதன் குறைபாடுகள் 

ரொக்க இருப்பு விகிதம் மற்றக் கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறை 
களைவிடச் சிறந்தது என்றாலும் , இந்த முறையில் குறைபாடுகளே 
இல்லை என்று சொல்லிவிட முடியாது . 

மைய வங்கி ரொக்க 
இருப்பு விகிதங்களில் மாறுதல் செய்யும் போது , வங்கிகளின் 
ரொக்க இருப்பு அதிகரிக்கவோ அல்லது குறையவோ செய்யும் . 
ஆனால் , ரொக்க இருப்புகளில் செய்யப்படும் இந்த மாறுதலுக் 
கேற்ப வங்கிக் கடனாக்கம் எப்போதும் இருக்கும் என்று கூற 
முடியாது .. இதற்குக் காரணம் வாணிக வங்கிகள் ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தின் அளவுக்கு ஏற்பக் கடன் முதலீடு முதலியவற்றை 
அதிகரிப்பதோ அல்லது குறைப்பதோ இல்லை . மேலும் வங்கிக் 
கடனின் தேவை எப்போதும் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தின் மாறு 
தலுக்கேற்ப அதிகரிக்கவோ அல்லது குறையவோ செய்யும் 
என்று எதிர்பார்க்க முடியாது . இதற்குக் காரணம் வங்கிக் 
கடனின் தேவைகளை நிர்ணயிக்கும் காரணிகளை ரொக்க இருப்பு 
விகித மாறுதல்கள் கட்டுப்படுத்துவதில்லை . 


இரண்டாவதாக , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய் 
வது நேரடியாகவும் உடனடியாகவும் வாணிக வங்கிகளின் கட 
னாக்கும் வல்லமையைப் பாதிப்பதால் , இது ஒரு சக்தி வாய்ந்த 
கருவியாகக் கருதப்படுகிறது . இதனால் , வங்கிகளுக்கும் சமுதா 
யத்துக்கும் நன்மை அல்லது தீமையை விளைவிக்கலாம் . இந்த 
முடிவுகளை மேற்கொள்ளும் பொறுப்பு மைய வங்கியிடம் இருப் 
பதால் , வாணிக வங்கிகளின் சுதந்திரம் 

வங்கிகளின் சுதந்திரம் பாதிக்கப்படுவதற்கு 
வாய்ப்புகள் உண்டு . இது தவறாகப் பயன்படுத்தப்படும்போது 
பல தொல்லைகள் விளையலாம் . இந்த முறையில் மைய வங்கியின் 
பொறுப்புப் பல மடங்கு அதிகரித்துள்ளதைச் சில பொருளிய 
லறிஞர்கள் சுட்டிக் காட்டியுள்ளனர் . 


மூன்றாவதாக , இது எல்லா 

வங்கிகளையும் ஒரே மாதிரிப் 
பாதிப்பதில்லை . இருப்புகள் மிகுதியாக இருக்கும்போது அது ஒரு 
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நாட்டில் உள்ள எல்லா வங்கிகளுக்கும் சமமாகப் பங்கிடப்படுவ 
தில்லை . இதனால் சில வங்கிகள் அதிக மிகுதியான இருப்புகளும் 
மற்றவை மிகுதியான இருப்புகளும் இன்னும் சில மிகுதியான 
இருப்புகள் இல்லாமலும் இருக்கலாம் . இந் நிலையில் , ரொக்க 
இருப்பு விகிதத்தில் செய்யப்படும் மாறுதல்கள் அதிக மிகுதியான 
இருப்புகள் வைத்திருக்கும் வங்கிகளைக் குறைந்த மிகுதியான 
இருப்புகளை வைத்திருக்கும் வங்கிகளைப் போலப் பாதிப்பதில்லை . 


நான்காவதாக , மைய வங்கியிடம் வாணிக வங்கிகள் வைக்கும் 
ரொக்க இருப்புகளுக்கு மைய வங்கி வட்டி செலுத்துவதில்லை . 
இந்த நஷ்டத்தை ஈடுசெய்ய வாணிக வங்கிகள் வழங்கும் கடன் , 
முன் பணம் போன்றவைகளுக்கு அதிக வட்டி வசூலிக்க வேண்டி 
யுள்ளது . இதனால் பணவீதங்கள் அதிகரித்துக் கடன் முறைக்கு இது 
ஒரு பளுவாக விளங்குகிறது . இது ஒருவகையில் உண்மையாகத் 
தோன்றினும் மைய வங்கியிடம் ரொக்க இருப்புகள் இருப்பது . 
வாணிக வங்கிகளின் ரொக்கத் தன்மைப் பாதுகாப்புக்குத் துணை 
செய்வதோடு வங்கிமுறைக்கு வலுவை உண்டாக்குகிறது 
என்பதும் குறிப்பிடத்தக்கது . 


இறுதியாக , இந்த முறை உளவியல் அடிப்படையில் வாணிக 
வங்கிகளைப் பொறுத்தவரை 

எதிர்மாறான விளைவுகளை ஏற் 
படுத்தும் . மைய வங்கி நிர்ணயித்த ரொக்க இருப்பு விகிதங் 
களுக்குமேல் , மிகுதியான ரொக்க இருப்பை வாணிக வங்கிகள் 
வைத்திருப்பது தவிர்க்க முடியாததாகிறது . ஏனென்றால் எப் 
போதும் ரொக்க இருப்பு விகிதங்களை மைய வங்கி அதிகரிக்கலாம் . 
இதனால் ஒரு நிலையற்ற தன்மை தோன்றி , வாணிக வங்கிகள் கடன் 
கொள்கையை மிகக் கவனத்துடன் பின்பற்ற வேண்டியது இன்றி 
யமையாததாகிறது . மைய வங்கி இந்தக் கொள்கையைப் போதிய 
முன்னறிவிப்பிற்குப்பின் பின்பற்றுவதோடு , சிறிது சிறிதாக ரொக்க 
இருப்பு விகிதங்களில் மாறுதல் செய்தால் இந்த விளைவுகளைத் 
தவிர்க்க முடியும் என்று சில பொருளியலறிஞர்கள் கருதுகிறார்கள் . 


இந்தக் குறைபாடுகளின் அடிப்படையில் இந்த முறையின் 
பயன்பாட்டைக் குறைத்து மதிப்பிட்டுவிடக் கூடாது . இதனைத் 
தனியாகப் பின்பற்றுவதைவிட வெளி அங்காடி 

நடவடிக்கை 
களோடு சேர்த்துப் பயன்படுத்துவது அதிக நன்மைகளை விளை 
விக்கும் . மைய வங்கி ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை அதிகரிக்கும் 
போது வாணிக வங்கிகள் இதை ஈடுகட்டப் பத்திரங்களை விற்கும் . 
அப்போது மைய வங்கி வெளி அங்காடி நடவடிக்கை மூலம் அந்தப் 
பத்திரங்களை வாங்கவேண்டும் . இதனால் பத்திரங்களின் மதிப்பு 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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மாறுவதால் ஏற்படும் நஷ்டங்கள் தவிர்க்கப்படுகின்றன . மேலும் , 
ரொக்க இருப்பு விகிதங்கள் அதிகமாக இருக்கும்போது இந்த முறை 
போல வேறு முறை பயன்படுவதில்லை எனலாம் . இதனால் தான் 
பர்கெஸ் ( Burgess ) என்பார் , குறைபாடுகளிருந்தாலும் , கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் முறைகளோடு மிகவும் பயனுள்ள சேர்ப்பு என்று 
கூறுகிறார் . இந்த முறையின் குறைபாடுகளை விவரித்த டீகாக்கும் 
வங்கிகளின் பண அளிப்பில் விரும்பும் மாறுதல்களை மிக விரை 
வாகவும் பயனுள்ள வகையிலும் கொண்டுவரும் முறையாக 
இதனைக் குறிப்பிடுகிறார் . என்றாலும் , இந்த முறையை மிதமாக 
வும் , சூழ்நிலைக்கேற்ற வகையிலும் , அசாதாரணச் சூழ்நிலைகளில் 
மட்டுமே பயன்படுத்த வேண்டும் என்று வலியுறுத்துகிறார் . 2 

துவரை கடன் அளவுக் கட்டுப்பாட்டின் கீழ் , வங்கிவீதக் 
கொள்கை , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் , ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தில் மாறுதல் செய்தல் ஆகிய முறைகள் விரிவாக ஆராயப் 
பட்டன . இந்த முறைகள் பயனளிக்க வேண்டுமானால் அதற்கான 
சூழ்நிலைகள் நிலவ வேண்டும் . மைய வங்கியின் தலைமை ஏற்றுக் 
கொள்ளப்பட்டுப் பணச் சந்தையின் மீது அது போதிய செல் 
வாக்குப் பெற்றுத் திகழ வேண்டும் . வாணிக வங்கிகள் மைய 
வங்கியின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருப்பதோடு பணத்துறைக் 
கொள்கையை நிறைவேற்ற 
அவை மைய வங்கிக்கு முழு 
ஒத்துழைப்பையும் நல்க வேண்டும் . அதோடு வாணிக வங்கிகள் 
பின்பற்றவேண்டிய கொள்கைகளை வகுப்பதற்கும் ஆணைகளைப் 
பிறப்பிப்பதற்கும் சட்டபூர்வமாக மைய வங்கிக்கு அதிகாரம் 
வழங்கப்படவேண்டும் . மைய வங்கியிடம் போதிய அதிகாரம் 
இல்லாவிட்டால் வாணிக வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்த முடியாது .. 


மைய வங்கி கடனளவுக் கட்டுப்பாட்டின் மூலம் வாணிக 
வங்கிகளின் கடனைத்தான் கட்டுப்படுத்த முடியும் . சொத்துகள் . 
பொருள்கள் முதலியவற்றை வாங்க மூலதனக் கடன்கள் பயன் 
படுத்தப்படுகின்றன . மூலதனக் கடன் , முதலீடு முதலியவை பொரு 
ளாதார அரசியல் சூழ்நிலைகளைப் பொறுத்தவை . இந்தச் சூழ் 
நிலைகள் மைய வங்கியின் கட்டுப்பாட்டுக்குட்பட்டவை அல்ல . 
மேலும் , மைய வங்கியின் கடன் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வராத கடன் 
நிறுவனங்களாகச் சேமிப்பு வங்கிகள் , கட்டடச் சங்கங்கள் , காப் 
பீட்டுக் கழகங்கள் , முதலீட்டு வங்கிகள் , தொழில் வங்கிகள் 
முதலியன விளங்குகின்றன . மைய வங்கி கடனைச் சுருக்கும் போது , 
இந்த நிறுவனங்கள் கடன் தர முன்வருகின்றன . இதனை மைய வங்கி 


1 


Burgess - Reserve Bank and Money Market , p.260 . 
2 De Kock- Central Banking , p . 239 , 
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ஊக 


மைய 


கட்டுப்படுத்த முடியாது . கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதில் உள்ள மற் 
றொரு தொல்லை பொதுப் பொருளாதாரக் கட்டுப்பாட்டுக்கு 
முயலாமல் , வாணிக வங்கிகளும் மைய வங்கியும் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்துவதுதான் . மைய வங்கியின் கொள்கைக்கு ஏற்ப வாணிக 
வங்கிகள் கடன் பங்கீடு , பயன்பாடு ஆகியவற்றைத் தீர்மானித்துக் 
கடன் வழங்கலாம் . ஆனால் , குறிப்பிட்ட உற்பத்தி நோக்கத் 
திற்காக வழங்கப்படும் கடன்கள் கைமாறும்போது வேறு நோக்கத் 
திற்காகவோ , நுகர்ச்சிக்காகவோ , வாணிகத்துக்காகவோ 
அல்லது வங்கிக் கடனைத் திருப்பிச் செலுத்தவோ பயன்படலாம் . 
ஆதலின் இறுதியாகக் கடன் எதற்குப் பயன்படுகிறது என்பது 

வங்கியின் கட்டுப்பாட்டுக்குள் வராத காரணியாகும் . 
ஆதலின் மைய வங்கி , வணிகர்கள் , நிதி நிறுவனங்கள் , பொது 
மக்கள் ஆகியோரின் மீது கொண்டுள்ள செல்வாக்கைப் பயன் 
படுத்தி அறவழி முயல வேண்டியுள்ளது . கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
ஒரு நிறுவனம் , இந்தக் கட்டுப்பாடு மனித உள்ளத்தில் ஏற்படுத்தும் 
விளைவுகள் , எதிர் விளைவுகள் போன்றவற்றைத் தெரிந்து கொள்ள 
வேண்டியுள்ளது . ஆனால் , இவற்றைச் சரியாகத் தீர்மானிக்கவோ 
அல்லது ஈடுகட்டவோ முடியாது . இதனால் தான் , மேக் லாலின் 
( Mc . Laughlin ) என்பார் , கடனில் முதன்மைக் காரணி மனநிலை 
யாகும் . பொதுமக்களின் எண்ணத்தைக் கட்டுப்படுத்தாதவரை 
கடனைக் கட்டுப்படுத்த முடியாது என்று கூறுகிறார் . ! 

இதிலிருந்து எந்த எல்லைவரை , எந்தச் சூழ்நிலைகளில் கடனை 
எப்படிக் கட்டுப்படுத்த வேண்டும் என்று கட்டாய வழிமுறையை 
வகுக்கமுடியாது . அதனை மைய வங்கி கடந்தகால அனுபவத்திற்கும் 
தற்காலச் சூழ்நிலைக்கும் ஏற்ப நடக்கும்படி அதன் கருத்துக்கே 
விட்டுவிட வேண்டும் . எந்த நாட்டிலும் கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
என்பது பொருளாதார , அரசியல் , சமூகச் சூழ்நிலைகள் , மக்களின் 
மன இயல்பு , வங்கிமுறையின் அமைப்பு , மைய வங்கியின் முன் 
னறிவு , திறமை , தன் மதிப்பு , பொது நிதியின் நிலை , மைய வங்கி 
வாணிக வங்கிகள் அரசு ஆகியவற்றுக்கிடையே நிலவும் ஒத் 
துழைப்பு , பத்திரச் சந்தைகளின் அளவு , நடவடிக்கைகள் , 
அவற்றில் மைய வங்கி செயல்படுதல் போன்ற 

காரணிகளைச் 
சார்ந்ததாகும் . 


கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு 
நாம் இதுவரை விவரித்த கடன் அளவுக் கட்டுப்பாடு , 
மொத்தக் கடனின் அளவை எப்படிக் கட்டுப்படுத்துவது என்பது 


Laughlin - American Bankers Association Journal , August 1936 . 
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வகை 


குறித்துக் கூறப்பட்ட விளக்கம் ஆகும் . தேர்தெடுத்த கடன் கட்டுப் 
பாடு ( Selective Credit Control ) கடனின் அளவைக் கருதாமல் 
கடனின் பயன்பாட்டைக் கட்டுப்படுத்தும் முறையைக் குறிப்பிடு 
வது ஆகும் . கடன் அளவுக் கட்டுப்பாட்டின் பெருங்குறையாகக் 
கருதப்படுவது அது எந்த நோக்கத்துக்காக அல்லது எந்த வகை 
உற்பத்திக்காகக் கடன் தேவைப்படுகிறது என்பதைக் கருதாமல் 
எல்லா வகைக் கடன் தேவையையும் கட்டுப்படுத்துவது ஆகும் . 
இதனால் இன்றியமையாத துறைகளுக்குத் தேவைப்படும் கடனும் 
கட்டுப்படுத்தப்படுகிறது . 

கடன் 

பெருக்கம் ஏற்படும்போது , 
எல்லா 

உற்பத்தியாளர்களும் கடன் பெறுகின்றனர் . 
இதனால் நாட்டின் நலனுக்கு வேண்டாத துறைக்கும் கடன் 
கிடைக்கிறது . கடனளவுக் கட்டுப்பாடு , கடன் வழங்கும் துறை 
களைப் பற்றி வேறுபாடு கருதாமல் கடன் பெருக்கம் , கடன் 
சுருக்கம் ஆகியவற்றில் ஈடுபடுவதால் வேண்டிய துறை புறக்கணிக் 
கப்படவும் , வேண்டாத துறை ஊக்குவிக்கப்படவும் வாய்ப்பு 
ஏற்படுகிறது . ஆனால் , தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு 
முறையோ இதற்கு மாறானது . அது கடனின் நோக்கம் , தேவை 
முதலியவற்றை ஆராய்ந்து தேவையான துறை , தேவையற்ற 
துறை ஆகியவற்றை வேறுபடுத்தித் தேவையான துறைக்கு மட்டும் 
கடன் வழங்குகிறது . இது கடனின் பயன்பாட்டைக் கட்டுப் 
படுத்தும் முறையாகும் . மேலும் இது கடன் கொடுப்போரை 
மட்டுமன்றிக் 

கடன் 

வாங்குவோரையும் நெறிப்படுத்துகிறது 
எனலாம் . இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாடு இரண்டாவது உலகப் 
போரின் போதும் அதற்குப் பிறகும் பின்பற்றப்பட்டது . 
தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறையின் நோக்கங்கள் 

இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாட்டு முறை சில நோக்கங்களைக் 
கொண்டு செயல்படுகின்றது . இதன் முதல் நோக்கம் தேவையற்ற 
துறைகளுக்குக் கடன் வழங்குவதைத் தவிர்ப்பதன் மூலம் மொத்தக் 

அளவைக் குறைப்பதாகும் . இரண்டாவதாகத் 
தவணை முறையில் நுகர்வோர் பண்டங்களை வாங்குவதற்கு வழங் 
கப்படும் கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் . இதனால் பணவீக்க காலங் 
களில் நுகர்வோர் செலவு குறைந்து விலைமட்டம் உயர்வது தடை 
செய்யப்படுகிறது . வாணிக நடவடிக்கைகள் குறைந்துள்ள காலங் 
களில் தவணை முறையில் பண்டங்களை வாங்குவதற்கு வழங்கப் 
படும் கடன்கள் வாணிக நடவடிக்கைகளை ஊக்குவிக்கும் . மூன்றா 
வதாக , வேண்டாத துறைகளில் முதலீடு செய்வதைக் கடன் 
தன்மைக் கட்டுப்பாடு தடைசெய்கிறது . நான்காவதாக , அந்நியச் 
செலாவணிக் கொடுப்பல் நிலையில் ஏற்படும் சீர்கேடுகளைச் சரிசெய்ய 
இந்த முறை பயன்படுகிறது . இந்த முறையின்கீழ் ஒரு நாட்டின் 


கடனின் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாணிகக் கொடுப்பல் நிலை பாதகமாக இருக்கும்போது ஏற்றுமதித் 
தொழில்களை ஊக்குவிக்கும் வகையில் கடன் வழங்கப்படலாம் . 
இறுதியாக வங்கிக் கடனோடு வேறு வகையான கடன்களையும் 
கட்டுப்படுத்தவும் இம் முறை பயன்படுத்தப்படலாம் . 


கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டு முறைகள் 

கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டு முறைகளைத் தற்காலத்தில் 
பெரும்பாலான மைய வங்கிகள் பின்பற்றுகின்றன . இந்த முறை 
சமீபகாலத்தில் தான் தோன்றியுள்ளது என்று கூறமுடியாது . 
இதற்கு நீண்ட வரலாறு உண்டு . கடந்த இருபது ஆண்டுகளில் 
இந்த வகைக் கட்டுப்பாடுகள் பெரிதும் வளர்ச்சியடைந்துள்ளன . 
குறிப்பிட்ட துறைகளின் மிகுந்த வளர்ச்சியை ஒட்டியும் ஊக 
வாணிகத்தை ஒட்டியுமே பொருளாதார அமைப்புக்குக் கேடு 
சூழ்ந்திருப்பதால் நாட்டில் உள்ள மொத்த வங்கிச் செலாவணி 
யைக் 

கட்டுப்படுத்த வேண்டிய தேவையில்லை . எந்தெந்தத் 
துறையில் கடன் வசதிகள் பெருகியுள்ளனவோ அந்தந்தத் துறை 
களுக்குக் கிடைக்கக்கூடிய கடன் வசதிகளை மட்டும் கட்டுப்படுத் 
துவது சிறப்பானதாகும் . இவ்வாறு குறிப்பிட்ட ஒரு சில துறை 
களில் மட்டும் நடவடிக்கைகளைக் கட்டுப்படுத்தும் நோக்கத்துடன் 
அதிகாரிகளால் கடைப்பிடிக்கப்பட்டு வரும் முறைகளே கடன் 
தன்மைக் கட்டுப்பாடாகும் . இந்த முறைகளின் கீழ் வரம்புத் 
தேவைகளைக் குறித்தல் , நுகர்வோர் கடனை நெறிப்படுத்துதல் , 
கடன் பங்கீடு , அறிவுறுத்தல் , நேரடி நடவடிக்கை , விளம்பரம் 
ஆகியவை இடம் பெறுகின்றன . 


ஊக 


வரம்புத் தேவைகளைக் குறித்தல் 

பங்குமாற்றுச் சந்தைகளில் வாணிகம் நடைபெறு 
வதைத் தடைசெய்ய இந்த முறை பின்பற்றப்படுகிறது . இந்த 
முறையின் கீழ்ப் பங்குகளின் மீது வங்கிகள் கொடுக்கும் கடனுக்கு 
வரம்பு நிர்ணயிக்கப்படுகிறது . இந்த வரம்பு அதிகரிக்கப்படும் 
போது பங்குகளின் மீது வழங்கப்படும் கடனின் அளவு குறையும் . 
இந்த முறை 1934 ஆம் ஆண்டு அமெரிக்கப் பத்திர மாற்றுச் சட்டத் 
தின் கீழ் ( Securities Exchange Act 1934 ) பின்பற்றப்பட்டது . 
இந்தச் சட்டம் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு எந்த 
அளவு கடன்களை வங்கிகள் கொடுக்கலாம் என்பது குறித்து 
விதிகளையும் ஒழுங்கு முறைகளையும் வகுக்கும் அதிகாரத்தை 
ஆளுநர் குழுவுக்கு அளித்தது . 


IR . S. Sayers -- Modern Banking , p . 249 , 
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மைய வங்கி நிர்ணயிக்கும் விகிதம் 10 % என்றால் ரூ .1000 
பெறுமான பத்திரத்தை ஈடாக வைத்து ரூ . 900 மும் 25 % என்றால் 
ரூ . 750 ம் கடனாகப் பெற முடியும் . குறிப்பிட்ட ஒருவகைப் பத்தி 
ரத்திற்கு வரம்பை 100 % என்று உயர்த்திவிட்டால் அதனை ஈடாக 
வைத்து வங்கிகளிடமிருந்து கடன் வாங்க இயலாது . வரம்பு 
களின் அளவைக் குறைக்கும் போது ஊக வணிகர்கள் , வங்கிகள் , 
தரகர்கள் முதலியவர்களிடமிருந்து எளிதில் கடன் வாங்கமுடியும் . 
1936 ஆம் ஆண்டு , அமெரிக்க நாட்டில் ஆளுநர் குழு பங்கு மாற்றுச் 
சந்தைப் பத்திரங்கட்கு வரம்பு 55 % என்று நிர்ணயித்தது . வங்கி 
களும் தரகர்களும் வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு இந்த விகிதத்திலேயே 
கடன் கொடுக்க வேண்டியிருந்தது . பத்திரங்களின் அங்காடி 
மதிப்புக் குறைந்ததன் விளைவாக இது 40 % ஆகக் குறைக்கப் 
பட்டது . 1945 ஆம் ஆண்டு , பிப்பிரவரித் திங்களில் வரம்புத் 
தேவைகள் 50 சதவிகிதமாக உயர்த்தப்பட்டன .. பணவீக்க 
நிலையைச் சரிக்கட்டுவதற்காக அதே ஆண்டு ஜுலைத் திங்கள் இது 
75 % ஆகவும் பிறகு 100 சதவிகிதமாகவும் அதிகரிக்கப்பட்டது . 

மைய வங்கி வரம்புத் தேவைகளை அதிகரிப்பதும் குறைப்பதும் 
வங்கிகளையும் ஊக வணிகர்களையும் பாதிக்கிறது . எடுத்துக் 
காட்டாக , வாணிக வங்கிகள் வைத்திருக்க வேண்டிய வரம்புத் 
தேவை 10 சதவிகிதம் என்றால் அவை பத்திரங்களின் 90 சதவிகிதம் 
மதிப்புவரை கடன் கொடுக்கலாம் . இப்போது ரூ.1000 வைத் 
திருப்பவர் ரூ . 100 மதிப்புள்ள 100 பங்குகள் ரூ . 10,000 க்கு 
வாங்கி அந்தப் பங்குகளை ஈடாக வைத்து ரூ .9,000 பெறமுடியும் . 
தன்னிடமுள்ள ரூ . 1000 ஐயும் சேர்த்துத்தான் வாங்கிய பங்கு 
களுக்குத் தொகை செலுத்த முடியும் . ஆனால் , மைய வங்கி வரம்புத் 
தேவையை 50 சதவிகிதமாக உயர்த்தும்போது ரூ . 100 மதிப்புள்ள 
20 பங்குகளே ரூ . 2000 க்கு வாங்க முடியும் . இந்தப் பங்குகளை 
ஈடாக வைத்து வாணிக வங்கியிடம் ரூ .1000 கடனாகப் பெற 
முடியும் . தன்னிடமுள்ள தொகை ரூ . 1000 ஐயும் சேர்த்துத்தான் 
வாங்கிய பங்குகளுக்குத் தொகை செலுத்த முடியும் . இதனால் 
பங்குகளை வாங்கி விற்போருடைய இலாபம் குறையும் . 
வங்கி வரம்பு அளவை அதிகரிக்கும் போது பணத் தேவை அதிக 
மாய் இருந்தால் பங்கு வணிகர்கள் பங்குகளை ஈடு வைத்துப் பணம் 
பெறுவதைவிட அவற்றை விற்றுவிடவே விரும்புவார்கள் . இதனால் 
பங்குகளின் விலை அதிகரிப்பது தடை செய்யப்படும் . இது ஊக 
வாணிகத்தைக் கட்டுப்படுத்தி வேறு துறையில் முதலீடு செய் 
வதை ஊக்குவிக்கும் . 

இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாட்டுத் தன்மையினால் முதலீட்டு 
நிதிகள் ஊக வாணிகத்துக்குப் பயன்படாமல் உற்பத்தித் துறை 
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ஊக 


களுக்குப் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . பழைய பங்குகளை 
வாங்குவது முதலீடு என்று கருதப்படமாட்டாது . பொரு 
ளாதாரத்தில் பணவீக்க நிலைகள் தோன்றும்போது வரம்புத் 
தேவைகளை உயர்த்துவது உற்பத்தித் துறைகளில் முதலீட்டைத் 
தூண்டும் . இந்த முறை வாணிக வங்கிகளின் கடன் அளவைக் 
குறைக்கின்றன . 

வணிகர்கள் பெறும் அதிகப்படியான 
இலாபம் இதனால் தவிர்க்கப்படுகிறது . பங்குகளின் விலைகளில் 
ஏற்படும் ஏற்றத் தாழ்வுகளும் ஓரளவு சரிசெய்யப்படுகின்றன . 
இந்த முறை அமெரிக்க நாட்டில் பின்பற்றப்பட்டு மிகுந்த வெற்றி 
யளித்துள்ளது . உலகத்திலுள்ள எந்த நாட்டையும்விட அதிக 
அளவில் பங்குமாற்றுச் சந்தை பூரிப்புகளை இந்த முறையைக் 
கொண்டு கட்டுப்படுத்தியதிலிருந்து இதன் சிறப்புத் தெரிய 
வருகிறது . என்றாலும் இந்த 

வகைக் கடன் 

கட்டுப்பாடு 
மைய வங்கிக்குப் பெரும் பொறுப்பையளித்திருப்பதாகச் சில 
பொருளியலறிஞர்கள் கருதுகின்றனர் . 


நுகர்வோர் கடனை நெறிப்படுத்துதல் ( Regulation of Consumer 
Credit )) 

கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டு முறையின் கீழ் நுகர்வோர் 
கடனை நெறிப்படுத்துதல் என்பது , நுகர்வோர் தேவையற்ற 
பண்டங்களில் செய்யும் செலவினைக் கட்டுப்படுத்துவதைக் குறிக்கும் . 
வாணிக வங்கிகள் நுகர்வோருக்குப் பண்டங்களை வாங்கக் கடன் 
கொடுப்பதால் , பண்டங்களின் விலை அதிகரித்துப் பணவீக்கம் 
ஏற்படலாம் . ஆதலின் நுகர்வோர் சில பண்டங்களின் மீது 
செய்யக் கூடிய செலவைக் கட்டுப்படுத்துவது இன்றியமையாத 
தாகிறது . இத்தகைய கடன்கள் தவணை முறையில் பண்டங்களை 
வாங்கப் பயன்படுகின்றன . 

தவணை முறையில் பண்டங்களை 
வாங்குவதைக் கட்டுப்படுத்த இம் முறையின்கீழ் முயற்சிகள் 
மேற்கொள்ளப்படுகின்றன . மைய வங்கி நுகர்வோர் கடனை 
நெறிப்படுத்தும்போது வாணிக வங்கிகள் இன்னின்ன பொருள்களை 
வாங்குவதற்கு மட்டும் கடன் கொடுக்கலாம் வரையறுக் 
கலாம் . பணவீக்க காலங்களில் இந்தப் பொருள்களின் அளவினை 
அதிகரித்து நிறைய பொருள்களைக் கட்டுப்பாட்டின்கீழ்க் கொண்டு 
வரலாம் . பொருளாதார மந்த காலங்களில் இந்தக் கட்டுப் 
பாட்டைத் தளர்த்தி அதிக அளவு பண்டங்களைத் தவணை முறையின் 
கீழ் வாங்குமாறு ஊக்குவிக்கலாம் . பண்டங்களை வாங்கும்போது 
அவற்றின் மதிப்பிற்கேற்ப ஓரளவு ரொக்கமாக முதலில் செலுத்தித் 
தான் பண்டத்தை வாங்க முடியும் . எஞ்சிய தொகையைத்தான் 
தவணை முறையில் செலுத்தவேண்டும் . ரொக்கமாகச் செலுத்தும் 
தாகையின் அளவு அதிகரிக்கப்பட்டால் அது தவணை முறையில் 
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பண்டங்கள் வாங்குவதைக் கட்டுப்படுத்தும் . தவணைகளுக் 
கிடையே உள்ள காலத்தை அதிகரிப்பது தவணை முறையில் 
பண்டங்கள் வாங்குவதை ஊக்குவிக்கும் . தவணைகளுக்கிடையே 
உள்ள காலம் குறைவாக இருக்கும் போது எல்லோரும் 
பண்டங்களை வாங்க முடியாது . தவணை முறையில் பண்டங்களை 
வாங்கும்போது ஒவ்வொரு பண்டத்திற்கும் இன்ன அளவுதான் 
கடன் வழங்கலாம் என்று தீர்மானிக்கலாம் . இப்படி வழங்கும் 
கடனின் அளவு அதிகமாக இருக்கும்போது , தவணை முறையில் 
பண்டங்களை வாங்குவது அதிகரிக்கும் . கடனின் அளவு குறையும் 
போது இம் முறையில் பண்டங்கள் வாங்குவது குறையும் . 


சலவை 


இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாடு அமெரிக்க நாட்டில் 1941 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து 1952 ஆம் ஆண்டுவரை பின்பற்றப்பட்டது . 
இத்தகைய கடன் கட்டுப்பாட்டின் நோக்கமே பண்டங்களின் 
தேவையைப் பாதுகாப்பு நோக்கத்திற்காகக் குறைப்பது என்று 
கூறப்பட்டது . நுகர்ச்சிப் பண்டங்களின் தேவையால் அவற்றின் 
விலைமட்டம் உயர்ந்து பாதுகாப்பிற்குத் தேவையான பண்டங்கள் 
அரிதாகியது . 1941 ஆம் ஆண்டு , இது அமெரிக்காவில் பின் 
பற்றப்பட்டபோது மோட்டார் வாகனங்கள் , விமானங்கள் , 
படகுகள் , குளிர்சாதனப் பெட்டி , 

இயந்திரங்கள் , 
அடுப்புகள் , தையல் இயந்திரங்கள் , வானொலிகள் , இசைக் 
கருவிகள் போன்றவற்றுக்குக் கட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டது , 
1942 ஆம் ஆண்டு , இது மேலும் அதிகரிக்கப்பட்டது . இம் 
முறையில் கட்டுப்பாடு முதலில் பாதுகாப்பு நடவடிக்கையாகப் 
பின்பற்றப்பட்டுப் போர்க்கால நடவடிக்கையாக நீடிக்கப்பட்டுப் 
போருக்குப்பின் தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறையாகக் 
கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . 

1952 ஆம் ஆண்டு கைவிடப் 
பட்டது . 

அமெரிக்காவைப் போலவே கனடா , இங்கிலாந்து , 
ஆஸ்திரேலியா , நியூஸிலாந்து , பெல்ஜியம் போன்ற நாடுகளும் 
இம் முறையைப் பின்பற்றின . நுகர்வோர் தவணைக் கடன் 
பெரும்பாலான நாடுகளில் வாணிகச் சுழலுக்குக் 
அமைவதால் , அதனை நேரடியாகவோ அல்லது மறைமுகமாகவோ 
கட்டுப்படுத்த வேண்டியது இன்றியமையாதது ஆகும் . 


காரணமாக 


: 


ஆணைகளின் மூலம் கடன் கட்டுப்பாடு 

பெரும்பான்மையான நாடுகளில் , குறிப்பாக வளர்ச்சி 
பெறாத பணச் சந்தையுள்ள நாடுகளில் மைய வங்கி ஆணைகளின் 
மூலம் கடனைக் கட்டுப்படுத்தி வருகின்றது . இந்த அதிகாரம் 
சட்டபூர்வமாக வழங்கப்பட்டதாகவோ அல்லது மைய வங்கி 
வாணிக வங்கிகளிடம் ஏற்பட்ட உடன்படிக்கையாகவோ இருக் 
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கலாம் . இங்கிலாந்தில் வாணிக வங்கிகளுக்கும் இங்கிலாந்து 
வங்கிக்கும் இடையே இருக்கும் நல்லுறவின் காரணமாக இங்கி 
லாந்து வங்கி சட்டத்தின் உதவியின்றியே இந்த அதிகாரத்தை 
மற்ற வங்கிகளின் மீது செலுத்துகின்றது . இரண்டாவது உலகப் 
போருக்குப் பின் 50,000 பவுண்டுகளுக்கு மேல் கடன் கொடுக்கும் 
வாணிக வங்கிகள் மூலதன வெளியீட்டுக் குழுவின் அனுமதி பெற 
வேண்டும் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . 1945 ஆம் ஆண்டு , 
இங்கிலாந்து வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது வாணிக 
வங்கிகளின் கடன் கொள்கையைத் தீர்மானிக்கும் அதிகாரமும் 
அதற்கு வழங்கப்பட்டது . அதே ஆண்டு வாணிக வங்கிகள் ஊக 
வாணிகத்துக்கும் , பண்டங்களை இருப்பு வைத்திருப்பதற்கும் , 
பத்திரங்களை வைத்திருப்பதற்கும் கடன் வழங்க வேண்டாமென்று 
கேட்டுக் கொள்ளப்பட்டன . 1947 ஆம் ஆண்டு , இங்கிலாந்து 
வங்கி , வாணிக வங்கிகளைச் சொத்துகள் வாங்குவதற்கும் தவணை 
முறையில் பண்டங்கள் வாங்குவதற்கும் கடன் வழங்க வேண்டா 
மென்று கேட்டுக்கொண்டது . 1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து ஏற்றுமதி 
வாணிகத்துக்குச் சலுகை காட்டும்படி வங்கிகள் கேட்டுக்கொள்ளப் 
பட்டன . 


1949 ஆம் ஆண்டு , இந்தியாவில் இயற்றப்பட்ட வங்கி 
நிறுவனச் சட்டம் இந்த அதிகாரத்தை ரிசர்வ் வங்கிக்கு அளித்தது . 
இந்த அதிகாரத்தின் மூலம் ரிசர்வ் வங்கி வாணிக வங்கிகளின் 
கடன் கொள்கையைக் கட்டுப்படுத்துவதோடு எந்த நோக்கத் 
திற்குக் கடன் வழங்கலாம் என்பதையும் தீர்மானிக்கலாம் . 
இந்தச் சட்டத்தின்படி வாணிக வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளைக் 
கட்டுப்படுத்துவதோடு , அவற்றிற்கு ஆலோசனை கூறும் அதிகார 
மும் ரிசர்வ் வங்கிக்கு உண்டு . 1945 ஆம் ஆண்டு வங்கிச் சட்டம் 
ஆஸ்திரேலிய வங்கிக்கும் இந்த அதிகாரத்தை அளித்தது . இந்த 
வகைக் கட்டுப்பாட்டின் கீழ் வாணிக வங்கிகள் பின்பற்ற வேண்டிய 
விதிமுறைகளை வகுப்பதும் உண்டு . உண்டியல்களை மறு கழிவு 
செய்வதற்கான விதிகளைச் சில மைய வங்கிகள் நிர்ணயித்துள்ளன . 
கடன் பங்கீடு ( Rationing of Credit ) 

இந்த முறையின் கீழ் எந்த நோக்கத்திற்காக வாணிக வங்கிகள் 
கடன் வழங்குகின்றனவோ , அந்த நோக்கத்தையோ அல்லது 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்குக் கொடுக்கும் கடனின் அளவையோ 
மைய வங்கி கட்டுப்படுத்துகின்றது . நாட்டின் பொருளாதார 
நலனுக்கு ஏற்ற வகையில் பல்வேறு துறைகளுக்கும் கடனைப் பங்கிட 
வேண்டுமென்பது அடிப்படை நோக்கமாகும் . இவ் வகைக் கடன் 
கட்டுப்பாட்டினை இங்கிலாந்து வங்கி முதன்முதலாகப் பதினெட் 
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டாம் நூற்றாண்டின் இறுதிக் காலத்திலேயே பின்பற்றியது . 
ஆனால் , கடன் பங்கீட்டு முறை செல்வாக்குப் பெற்றது சமீப 
காலத்தில் தான் எனலாம் . முதல் உலகப் போருக்குப் பின் ஏற்பட்ட 
பணவீக்க காலங்களில் கடனைப் கட்டுப்படுத்தவும் பங்கீடு செய் 
யவும் இந்த முறை பின்பற்றப்பட்டது . ஜெர்மானிய நாட்டில் 
இந்த முறை 1924 ஆம் ஆண்டு பின்பற்றப்பட்டது . இந்த 
முறையை இரண்டு வழிகளில் பின்பற்றலாம் . ஒன்று , மைய வங்கி 
ஒவ்வொரு துறைக்கும் எவ்வளவு கடன் வாணிக வங்கிகள் 
கொடுக்கலாம் என்பதைத் தீர்மானிக்கலாம் . வாணிக வங்கி 
வழங்கும் மொத்தக் கடனின் அளவையும் வரையறை செய்ய 
லாம் . இது மாறும் துறை உச்ச வரம்புகள் ( Variable Portfolio 
Ceiling ) எனப்படும் . மற்றொன்று , வாணிக வங்கியின் சொத்து 
களுக்கும் மூலதனத்திற்கும் உள்ள விகிதத்தை நிர்ணயிப்பது 
ஆகும் . இந்த விகிதத்தை மாற்றுவதன் மூலம் மைய வங்கி கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தலாம் . இது மாறும் மூலதனச் சொத்துகள் விகிதம் 
( Variable Capital Assets Ratio ) எனப்படும் . 

மைய வங்கி கடனைப் பங்கீடு செய்வது என்பது பொதுப் 
பொருளாதாரக் கொள்கையின் ஒரு பகுதியாகக் கருதப்படுகிறது . 
இது சோவியத்து நாட்டில் அதிக அளவு பின்பற்றப்படுகிறது . 
டனின் தேவைகள் மொத்தக் கடன் நிதிகளைவிட அதிகமாக 
இருக்கும்போது அரசு வங்கி , குறிப்பிட்ட வழிகளில் நிதிகளைப் 
பிரிக்க வேண்டியுள்ளது . இதனால் தான் ஆழமாகவும் அகல 
மாகவும் திட்டமிடும் வல்லமை வாய்ந்த அரசுகளில் , கடனையும் 
மூலதனத்தையும் பங்கிடுவது வாதப் பொருத்தமுடையது என்று 
டீகாக் குறிப்பிடுகிறார் . ! திட்டமிடும் பொருளாதாரங்களைத் 
தவிர ஆரம்ப நிலையில் உள்ள பொருளாதாரங்களிலும் கடன் 
பங்கீடு இடம் பெறுவதைக் காணலாம் . 1936 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
மெக்சிகோ வங்கி இதனைப் பின்பற்றி வருவதை இதற்கு எடுத்துக் 
காட்டாகக் கூறலாம் . பிரான்சு வங்கி 1948 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
வாணிக வங்கிகள் மறுகழிவு செய்வதற்கு ஒரு வரம்பை நிர்ணயித் 
துள்ளது . என்றாலும் கடன் பங்கீட்டு முறையின் குறைபாடாக , 
அது 

வாணிக வங்கிகளின் சுதந்திரத்தையும் முயற்சியையும் 
கட்டுப்படுத்துவது குறிப்பிடப்படுகின்றது . து மைய வங்கியின் 
இறுதிக் கடன் ஈவோன் பணிக்கு முரணானது என்பதும் சுட்டிக் 
காட்டப்படுகின்றது . 
அறிவுறுத்தல் ( Moral Suasion ) 

மைய வங்கி , வேண்டுதல்கள் மூலம் வாணிக வங்கிகளைத் தான் 
பின்பற்றும் பணத்துறைக் கொள்கைக்கு உதவுமாறு வேண்டலாம் . 


1 


1 De Kock - Central Banking , p . 224 . 


674 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


பொருளாதார மந்த காலங்களில் வாணிக வங்கிகள் வழங்கும் 
முன்பணம் , கடன் முதலியவற்றை அதிகரிக்குமாறு வேண்டலாம் . 
பணவீக்க காலங்களில் மைய வங்கி வாணிக வங்கிகளைக் கடன் 
கேட்காமலிருக்குமாறு வேண்டலாம் . ஏற்கனவே பெற்ற கட 

உனையும் 
ஊக வாணிக நடவடிக்கைகளுக்கோ அல்லது தேவையற்ற துறை 
களில் உற்பத்தியிலீடுபடுவோருக்கோ வழங்காமலிருக்குமாறு 
கேட்டுக் கொள்ளலாம் . ஆனால் , இந்த முறை எவ்வளவு தூரம் 
பயனளிக்கும் என்பது மைய வங்கி பெற்றிருக்கும் செல்வாக்கு , 
வாணிக வங்கிகள் நல்கும் ஒத்துழைப்பு ஆகியவற்றைப் 
பொறுத்தது . இங்கிலாந்து , பிரான்சு , ஸ்வீடன் , ஹாலந்து ஆகிய 
நாடுகளில் மைய வங்கிகள் செல்வாக்குப் பெற்றுத் திகழ்வதால் 
வாணிக வங்கிகளை அவை எளிதில் அறிவுறுத்த முடிகிறது . புதிதாக 
மைய வங்கிகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டுள்ள கனடா , ஆஸ்திரேலியா , 
இந்தியா , நியூஜிலாந்து , தென்னாப்பிரிக்கா போன்ற நாடுகளில் 
கூட இந்த முறை வெற்றி பெற்றுள்ளது . சமீபகாலத்தில் இங்கி 
லாந்தும் , கனடாவும் , தென்னாப்பிரிக்காவும் இந்த முறையை அதிக 
அளவில் கடன் கட்டுப்பாட்டு முறையாகப் பின்பற்றியுள்ளன . 

ஆனால் , அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளில் இம் முறை அவ்வளவு 
வெற்றி பெற முடியவில்லை . இதற்குக் காரணம் அங்கு 14,000 க்கு 
மேற்பட்ட வாணிக வங்கிகள் இருப்பதோடு , அவை அனைத்தும் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பின் உறுப்பினர்களாக இல்லை . அதோடு 
அமெரிக்க வாணிக வங்கிகள் மிகுதியான ரொக்க இருப்புகளைக் 
கொண்டு விளங்குகின்றன . இதனால் வங்கி முறையின் மீது மைய 
வங்கி அறத்தின் அடிப்படையில் செல்வாக்கைச் செலுத்த முடிவ 
தில்லை . இந்தியாவில் இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாடு வெற்றியைத் 
தந்துள்ளது . இது முதல் தடவை 1949 ஆம் ஆண்டு பின்பற்றப் 
பட்டது . மைய வங்கி ஊக வாணிக நோக்கத்திற்குக் கடன் வழங்க 
வேண்டாமென்று 

வாணிக 

வங்கிகளைக் கேட்டுக் கொண்டது . 
அதன்படியே வாணிக வங்கிகள் நடந்து கொண்டன . 


ஆனால் , இந்த முறை எந்த அளவு பயன்படும் என்பது குறித்துச் 
சில ஐயப்பாடுகள் உள்ளன . அமெரிக்கப் பொருளியலறிஞர்கள் 
தங்கள் நாட்டு அனுபவத்தின் அடிப்படையில் , சட்டபூர்வமான 
அதிகாரம் இல்லாத கட்டுப்பாடு பயன் விளைவிக்காது என்று கூறு 
கின்றனர் . கிளார்க் என்பவரும் , வேண்டுகோள் , கடன் கட்டுப் 
பாடு என்னும் வகையில் வெற்றியளிக்கவில்லை என்றும் இது பல் 
லில்லாமல் எச்சரிப்பது போலப் பயனளிப்பதில்லை என்றும் குறிப் 
பிடுகிமூர் . என்றாலும் . இந்த முறையில் சட்டபூர்வமாகவோ 


| Ciark - Central Banking Under the Federal Reserve System , p . 268 & 271 . 
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அல்லது வேறு வகையிலோ கட்டாயப்படுத்தலோ எச்சரித்தலோ 
அல்லது அச்சுறுத்தலோ இல்லாதிருப்பதால் உளவியல் அடிப் 
படையில் இது சிறந்ததாகக் கருதப்படுகிறது . இதனைச் சூழ்நிலைக் 
கேற்றவாறு வெகு கவனமாகக் கையாளவேண்டுமென்றும் , அதிக 
மாகக் கையாண்டால் பயனளிக்காது என்றும் சில பொருளிய 
லறிஞர்கள் கூறுவது கருதற்பாலது . 
நேரடி நடவடிக்கை ( Direct Action ) 

நேரடி நடவடிக்கையை ஏதாவது ஒருவகையில் பல தடவைகள் 
மைய வங்கிகள் , வங்கிவீதக் கொள்கைக்கோ அல்லது வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளுக்கோ பதிலாகப் பின்பற்றியுள்ளன . சில 
நேரங்களில் நேரடி நடவடிக்கை இவற்றுடன் இணைந்தே 
பின்பற்றப்படுகின்றது . விரிந்த பொருளில் நேரடி நடவடிக்கை 
என்பது அறிவுறுத்தலையும் சேர்த்தே குறிப்பதாகும் . அறிவுறுத் 
தலும் நேரடி நடவடிக்கையாக விளங்குவதால் இது இவ்வாறு 
கருதப்பட்டது. ஆனால் , இரண்டுக்கும் அடிப்படையில் வேறுபாடு 
உண்டு . நேரடி நடவடிக்கை என்பது தவறிழைக்கும் வாணிக 
வங்கிகளுக்கு அல்லது மற்ற நிதி நிறுவனங்கட்கு மைய வங்கி தன் 
அதிகார வரம்புக்குள் எடுக்கும் கட்டாய நடவடிக்கைகளைக் 
குறிக்கும் . ஆனால் , அறிவுறுத்தல் என்பது மைய வங்கி தன் நோக் 
கத்தை நிறைவேற்றிக் கொள்ள நிறுவனங்கட்கு விடுக்கும் வேண்டு 
கோள்களையும் அறவழி தன் செல்வாக்கைப் பயன்படுத்துவதையும் 
குறிக்கும் . 

இந்த வகைக் கடன் கட்டுப்பாட்டின் கீழ் மைய வங்கி , வாணிக 
வங்கிகள் ஊக வாணிக நோக்கத்திற்குக் கடன் வழங்குவதாகத் 
தெரிந்தால் , அது கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கோ அல்லது தவறு 
செய்யும் வங்கியின் மீது நடவடிக்கை எடுக்கவோ முயலும் . 
வங்கி அளவு மீறித் தன்னிடம் கடன் வாங்கும் வங்கியின் மீதோ 
அல்லது நிறைவற்ற கடன் கொள்கைகளைப் பின்பற்றும் வங்கியின் 
மீதோ நேரடி நடவடிக்கையில் இறங்கும் . நேரடி நடவடிக்கை 
என்பது சில வங்கிகளுக்கு மறுகழிவு செய்ய மறுப்பதாக இருக்க 
லாம் . அல்லது சில வங்கிகள் அளவு மீறிக் கடன் கேட்கும்போது , 
குறிப்பிட்ட எல்லைக்கு மேல் மறுகழிவு செய்ய இயலாதென அறிவிப் 
பதாக அமையலாம் . சில நேரங்களில் மைய வங்கி இறுதிக் கடன் 
ஈவோன் என்னும் தன் பணியிலிருந்து வழுவ விரும்பாது . கழிவு 
வீதத்திற்கு மேல் அபராதத் தொகை வசூலித்துக் கொண்டு கடன் 
வழங்கலாம் . 

நேரடி நடவடிக்கை , பல நாடுகளிலும் பரவலாகப் பின்பற்றப் 
படுகின்றது . 1928-29ஆம் ஆண்டில் மறுகழிவு செய்வதை மறுக்கும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வகையில் இது அமெரிக்க நாட்டில் பின்பற்றப்பட்டது . 1933 , 35 
ஆம் ஆண்டுகளில் இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சட்டங்கள் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
அமைப்பிற்கு ரிசர்வ் வங்கியின் மீதும் உறுப்பினர் வங்கிகளின் 
கடன் நடவடிக்கைகள் மீதும் அதிக அதிகாரம் அளித்தது . போதிய 
அதிகாரம் இல்லாமல் நேரடி நடவடிக்கையில் இறங்க முடியாது 
என்பதைக் கருதிப் பெரும்பான்மையான நாடுகள் மைய வங்கிக்கு 
வாணிக வங்கிகளின் கடன் நடவடிக்கைகளை நேரடியாகக் கட்டுப் 
படுத்தும் அதிகாரம் அளித்தன . கடனளவு அல்லது கடன் தன்மைக் 
கட்டுப்பாடுகளைச் செய்யும் சில அதிகாரங்கள் இங்கிலாந்து , 
ஹாலந்து , மேற்கு ஜெர்மனி, இந்தியா போன்ற நாடுகளின் மைய 
வங்கிகளுக்கு அளிக்கப்பட்டன . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இந்த 
முறையை மிகச் சமீப காலத்தில் பின்பற்றிக் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தியுள்ளது . முதல் தடவையாக 1956 ஆம் ஆண்டு , பண்டங் 
களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு அதிக அளவு வாணிக வங்கிகள் 
கடன் வழங்கக் கூடாது என்று இந்திய ரிசர்வ் வங்கி ஆணை பிறப் 
பித்தது . நெல் , கோதுமை போன்றவற்றிற்கு ஈடாகத் தனியாருக்கு 
ரூ .50,000 க்கு மேல் வழங்கக் கூடாது என்றும் ஆணையில் குறிப் 
பிடப்பட்டது . இதனை எல்லா வங்கிகளும் ஏற்றுக் கொண்டு 
ஆணைப்படி நடந்தன . அதிலிருந்து இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இந்த 
முறையைப் பின்பற்றி வருகிறது . 


நேரடி நடவடிக்கையைப் பின்பற்றுவதில் சில குறைபாடுகளும் 
சுட்டிக் காட்டப்படுகின்றன . வாணிக வங்கிகள் கட்டாயப்படுத்தப் 
படுவதால் , எதிர்பார்க்கப்படும் பலன் விளையாமல் போகலாம் . 
மேலும் , வாணிக வங்கிகள் கடன் இறுதியாக எதற்குப் பயன் 
படுத்தப்படுகிறது என்று அறிந்து அதைக் கட்டுப்படுத்த முடியாது . 
ஏனென்றால் ஒரு நோக்கத்திற்கு வழங்கப்படும் கடன் வேறு நோக் 
கத்திற்கும் பயன்படுத்தப்படலாம் . அதோடு மைய வங்கியும் 
வாணிக வங்கிகளும் எல்லாச் சூழ்நிலைகளுக்கும் பொருந்தும் 
வகையில் தேவையான தொழில் , தேவையற்ற தொழில் , பயன் 
விளைவிக்கும் நடவடிக்கை , பயனில்லா நடவடிக்கை , முதலீடு , ஊக 
வாணிகம் ஆகியவற்றுக்கிடையே வேறுபாடுகளைத் தெளிவாக 
நிர்ணயிக்கமுடியாது . எல்லாவற்றையும்விட மைய வங்கியின் 
கட்டுப்பாடும் தலையீடும் அளவை மீறும்போது வாணிக வங்கி 
களிடம் ஒத்துழைப்பை எதிர்பார்க்க முடியாது . 


விளம்பரம் ( Publicity ) 

பெரும்பான்மையான மைய வங்கிகள் , ஒவ்வொரு வாரமும் 
அவற்றின் சொத்துகள் , பொறுப்புகள் முதலியவற்றை வெளியிடு 
கின்றன . இதைப் போலவே கடன் ,, வாணிக நடவடிக்கைகள் 


மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 
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குறித்தும் மாதந்தோறும் வெளியிடுகின்றன . இவை தவிர மைய 
வங்கியின் நடவடிக்கைகள் , பணச் சந்தை , வங்கிச் சூழ்நிலைகள் , 
பொது நிதியியல் , வாணிகம் , தொழில் முதலியவை குறித்து ஆண் 
டறிக்கைகள் வெளியிடப்படுகின்றன . விளம்பரம் அமெரிக்க 
நாட்டில் மிக அதிக அளவு பயன்படுத்தப்படுகிறது . ஆளுநர் குழு 
வாரந்தோறும் வெளியிடும் அறிக்கைகள் தவிரப் பன்னிரண்டு 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் குறித்து மாதாந்திர அறிக்கைகளும் வெளி 
யிடப்படுகின்றன . இப்படி வங்கிகள் வெளியிடும் புள்ளி விவரங் 
களும் செய்திகளும் எந்த அளவு கடன் கட்டுப்பாட்டு முறையாகக் 
கருதப்படலாம் என்பது சிலரின் ஐயமாக இருக்கலாம் . தொழில் 
முன்னேற்றமடைந்துள்ள 

நாடுகளில் 

பணத்துறைக் கொள்கை 
குறித்து வெளியிடப்படும் செய்திகளைக் கொண்டு பொதுமக்கள் 
எதிர்கால நடவடிக்கை பற்றி ஓரளவு எதிர்பார்த்து நம்பிக்கை 
யோடு செயல்பட முடிகின்றது . ஆனால் , வளர்ச்சி பெறாத பொரு 
ளாதார நாடுகளில் இந்த முறை அவ்வளவாகப் பயன்படுவதில்லை . 


கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டின் குறைகள் 

கடனளவுக் கட்டுப்பாட்டிலுள்ள குறைகளைக் கடன் தன்மைக் 
கட்டுப்பாடு கொண்டு விளங்கவில்லை என்றாலும் , கடன் தன்மைக் 
கட்டுப்பாட்டுக்கும் சில குறைகள் உண்டு . கடன் தன்மைக் கட்டுப் 
பாட்டின்கீழ்க் கடன் வழங்கும்போது கடனின் நோக்கத்தைத் 
தெரிந்து கடன் வழங்கப்பட்டாலும் கடன் பணம் அந்த நோக்கத் 
திற்கே செலவிடப்படுகிறது என்று உறுதி கூற முடியாது . இரண்டா 
வதாகக் கடனாக வழங்கப்படும் பணம் ஏதாவது ஒரு துறையில் 
முதலில் முதலீடு செய்யப்பட்டாலும் அதிலிருந்து தோன்றும் 
வாங்கும் திறன் வேறு நோக்கங்களுக்காகச் செலவிடப்படலாம் . 
இதை இந்த முறையால் கட்டுப்படுத்த முடியாது . இறுதியாக , 
வங்கி வழங்கும் கடனை மட்டும் மைய வங்கி கட்டுப்படுத்த முடியும் . 
ஆனால் , முதலீட்டிற்கு வேண்டிய நிதி பகிர்ந்தளிக்கப்படாத 
இலாபமாகவோ , ஆயுள் காப்பீட்டுக் கழகம் போன்ற நிறுவனங் 
களிடமிருந்தோ அல்லது சொந்த நிதியாகவோ பெறப்படலாம் . 
இந் நிலையில் இவ் வகைக் கடன் கட்டுப்பாடு அதிகப் பயன் 
விளைவிக்காது . 


21. இங்கிலாந்து , அமெரிக்க 

நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
( Central Banking in U. K. and U.S A. ) 

( 1 ) இங்கிலாந்து வங்கி 
இங்கிலாந்து நாடு பல துறைகளில் ஏனைய நாடுகளுக்கு முன் 
னோடியாக விளங்கியது போலவே , வங்கித் துறையிலும் முன்னோடி 
யாக விளங்கியது . இங்கிலாந்திலுள்ள மற்ற நிறுவனங்களைப் போல் 
படிப்படியாக மாறுகின்ற சூழ்நிலைகளுக்கும் கருத்திற்கும் ஏற்பத் 
தன்னை மாற்றிக் கொண்டு இந்த நிறுவனம் வளர்ச்சி பெற்றது 
சாதாரணக் கூட்டுப்பங்கு வங்கியாகத் தொடங்கப் பெற்று , 
அரசோடு தான் வைத்துக் கொண்ட தொடர்பால் மெதுவாக 
மற்ற வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்தும் வல்லமை பொருந்திய மைய 
வங்கியாக வளர்ச்சி பெற்றது . பேராசிரியர் டே ன் சன் 
(J. C. Hansen ) கூறுவது போல , மைய வங்கியின் கொள்கைகளை 
முதன் முதல் வால்டர் பேகட் ( Walter Bagehot ) 1877 இல் வெளி 
யிட்ட லெம்பார்ட் தெரு ( Lembard Street ) என்ற நூலில் கூறு 
வதற்கு நூற்று எண்பத்து மூன்று ஆண்டுகளுக்கு முன்னரே இங்கி 
லாந்து வங்கி அமைக்கப்பட்டது . இதிலிருந்து இந்த வங்கியின் 
பழைமையைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 


ஹ 


1 


இந்த வங்கி அமைந்த வரலாறு ஏனைய வங்கிகளின் வரலாறு 
களிலிருந்து வேறுபட்டதாகும் . வங்கி முறையின் வளர்ச்சி என்ற 
பகுதியில் இதனை நாம் முன்னரே விவரித்துள்ளோம் . இலண்டனி 
லுள்ள வணிகர்கள் இலண்டன் கோபுரத்தில் வைத்திருந்த 
பொன்னை 1640 ஆம் ஆண்டு , முதலாம் சார்லஸ் மன்னன் எடுத்துக் 
கொண்டதாலும் , பொற்கொல்லர்களுக்குத் தரவேண்டிய கடனை 
1672 ஆம் ஆண்டு , இரண்டாம் சார்லஸ் மன்னன் திருப்பித் தர 


1J . C. Hansea - Monetary Theory and Practice , p.50 . 
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மறுத்ததாலும் பெரிய நிதி நெருக்கடி ஏற்பட்டது . பொதுமக்கள் 
அரசின்மீது வைத்திருந்த நம்பிக்கையும் குலைந்தது . இந்த நிகழ்ச்சி 
களுக்குப் பிறகு அரசு சாசனத்தின் கீழ் ஒரு வங்கி அமைய வேண்டிய 
தேவை வலியுறுத்தப்பட்டது . இதற்குப் பிறகே 1694 ஆம் ஆண்டு 
பாராளுமன்றச் சட்டத்தால் முதன் முதல் இங்கிலாந்து வங்கி ஒரு 
கூட்டுப்பங்கு வங்கியாக ஆரம்பிக்கப்பட்டது . மூன்றாம் வில்லியம் 
மன்னருக்குப் பிரான்சோடு போர் புரிய நிதி தேவைப்பட்டது . 
இந்த நோக்கத்தை நிறைவேற்றிக் கொள்ள வில்லியம் பேட்டர்சன் 
( William Patersen ) என்ற ஸ்காட்லாந்துக்காரரின் திட்டப்படி இங்கி 
லாந்து வங்கி 12 இலட்சம் பவுன் மூலதனம் திரட்டி 8 % வட்டிக்கு 
அரசுக்குக் கடன் கொடுத்தது . அரசு அந்த அளவு இங்கிலாந்து 
வங்கி காகிதப் பணம் வெளியிடும் உரிமையை அளித்தது . இது 
தவிர நிர்வாகச் செலவிற்கும் 4000 பவுன் ஆண்டுதோறும் 
கொடுக்க வேண்டும் . இங்கிலாந்து வங்கிக்கு உண்டியல்களைக் 
கழிவு செய்வது , பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு கடன் 
கொடுப்பது , வைப்புகளை ஏற்றுக் கொள்வது ஆகிய உரிமைகள் 
அளிக்கப்பட்டன . இங்கிலாந்து வங்கி செயல்பட முதல் சாசனம் 
12 ஆண்டுகளுக்கே வழங்கப்பட்டது . பிறகு அந்தச் சாசனம் புதுப் 
பிக்கப்பட்டது . இந்த வங்கி , அமைப்பில் மற்ற வங்கிகளிலிருந்து 
இரண்டு வகையில் வேறுபட்டது . முதலாவதாக , இது கூட்டுப் 
பங்கு நிறுவனமாக இருந்தாலும் இதன் பொறுப்புகள் வரையறை 
செய்யப்படவில்லை . இரண்டாவது , இதன் தொழில் நடவடிக்கை 
களில் இது மற்ற வங்கிகளிலிருந்து வேறுபட்டது . இந்த வங்கி 
யிடம் அரசின் கணக்குகள் வைக்கப்பட்டன . இந்த வங்கியின் 
மூலதனம் இது அமைக்கப்பட்டபோது மற்ற வங்கிகளின் மூல 
தனத்தைவிட அதிகமாக இருந்தது . 
இங்கிலாந்து வங்கி மைய வங்கியாக மாறிய முறை 

இங்கிலாந்து வங்கி அமைக்கப்பட்டதிலிருந்து அது மற்ற 
வங்கிகளைப் போலவே செயல்பட்டது . அவ்வப்போது அரசு கடன் 
பெறுவதற்கு உதவியது . 1696 இல் அரசு வெள்ளி நாணயங்களை 
மீண்டும் வெளியிடுவதற்கு உதவியது . பொற்கொல்லர்கள் வங்கி 
வெளியிட்ட பணத்தாள்களை வேண்டிய அளவு வாங்கி , அவற்றை 
நாணயமாக மாற்றுவதற்கு வங்கியிடம் கொடுத்து ஒரு நெருக்கடி 
யைத் தோற்றுவித்தார்கள் . இதை வங்கி திறமையாகச் சமாளித் 
தது . 1708 ஆம் ஆண்டு , ஆறு பேருக்கு மேல் கூட்டாளிகளாகக் 
கொண்ட எந்த வங்கிக்கும் பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமை கிடை 
யாது என்று சட்டம் இயற்றப்பட்டது . இதனால் கூட்டுப்பங்கு 
நிறுவனங்களாக அமைக்கப்பட்ட வங்கிகள் , பணத்தாள் வெளி 
யீட்டில் இங்கிலாந்து வங்கியோடு போட்டி போடுவது தவிர்க்கப் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பட்டது . இதற்குப் பிறகு ஏறக்குறைய ஒரு நூற்றாண்டிற்கு மேல் 
இங்கிலாந்து வங்கிக்குப் போட்டியாகப் பொற்கொல்லர்களும் 
தனியார் வங்கிகளும் தான் விளங்கின . இங்கிலாந்து வங்கியின் 
வளர்ச்சியில் ஒரு திருப்புமுனையாக 1751 ஆம் ஆண்டிலிருந்து , 
அரசு தேசியக் கடன் நிர்வாகம் ( Management of National Debt ) 
முழுவதையும் வங்கியிடம் ஒப்படைத்ததைக் கூறலாம் . இதனால் 
இங்கிலாந்து வங்கி அரசின் வங்கியாக மாறியது . 


வங்கி அமைக்கப்பட்ட முதல் நூறாண்டுகளில் அது பத்துப் 
பவுண்டிற்கும் குறைவாகக் காகிதப் பணம் வெளியிடவில்லை . 1795 
ஆம் ஆண்டுதான் முதன் முதல் ஐந்து பவுண்டுப் பணத்தாள் வெளி 
யிடப்பட்டது . 1797 ஆம் ஆண்டு , பிரான்சு படையெடுக்கும் என 
அஞ்சி வங்கி வெளியிட்ட பணத்தாள்கள் பொன்னாக மாற்றப் 
பட்டன . 

இதனால் இங்கிலாந்து வங்கியிடமிருந்த பொன் 
இருப்புகள் குறைந்தன . அரசு இந்த நெருக்கடியைச் சமாளிக்கப் 
பணத்தாளைப் பொன்னாக மாற்றுவதை நிறுத்தும் அதிகாரத்தை 
வங்கிக்கு அளித்தது . இவ்வாறு இருபது ஆண்டுகளுக்கு இங்கி 
லாந்து வெளியிட்ட பணத்தாள்கள் பொன்னாக மாற்றுவது தடை 
பட்டது . இதன் விளைவாகப் பணத்தாளின் மதிப்புக் குறைந்தது . 
பணத்தாள்களைப் பழையபடி பொன்னாக மாற்றும் முயற்சிகள் 
மேற்கொள்ளப்பட்டு , சில ஆண்டுகளுக்குப் பிறகு குறிப்பாக 
1821 ஆம் ஆண்டிருந்து பழையபடி மாற்றுரிமை அளிக்கப்பட்டது . 
பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டில் வங்கிக்கு நெருக்கடிமேல் நெருக்கடி 
தோன்றியதெனலாம் . 1825 ஆம் ஆண்டில் வாணிக வங்கிகள் 
அளவு மீறிக் கடன் கொடுத்ததன் விளைவாகத் தோல்வியுற்றன . 
இங்கிலாந்து வங்கி இந்த வங்கிகளுக்கு உதவி செய்ய முன்வரவில்லை . 
1826 ஆம் ஆண்டுவரை இங்கிலாந்து வங்கிதான் தனிக் கூட்டுப் 
பங்கு வங்கியாக விளங்கியது . அந்த ஆண்டு இயற்றப்பட்ட 
சட்டம் வேறு கூட்டுப்பங்கு வங்கிகள் ஏற்பட அனுமதியளித்தது . 
ஆனால் , அவைகள் இலண்டனைச் சுற்றி 65 மைல்களுக்குள் அமையக் 
கூடாது . இந்தப் புதிய வங்கிகளுக்குப் பணத்தாள் வழங்கும் உரிமை 
வழங்கப்பட்டது . என்றாலும் , இங்கிலாந்து வங்கி இந்த எல்லைக்கு 
அப்பால் தொழில் நடத்துவதற்குத் தடை செய்யப்படவில்லை . 
அடுத்த சில ஆண்டுகளில் இங்கிலாந்து வங்கி சில நகரங்களில் 
கிளைகளை ஆரம்பித்துப் புதிய வங்கிகளோடு போட்டி போட்டது . 
இங்கிலாந்து வங்கி ஐந்து பவுண்டிற்குக் குறைவான பணத்தாள் 
வெளியிட அனுமதிக்கப்படவில்லை . 1833 ஆம் ஆண்டு , மற்றொரு 
சட்டம் இயற்றப்பட்டது . இந்தச் சட்டத்தின்படி கூட்டுப்பங்கு 
வங்கிகள் இலண்டனிலோ அல்லது 65 மைல் வட்டத்திற்குள்ளோ 
எங்கு வேண்டுமானாலும் தொழில் நடத்தலாம் . ஆனால் , இந்த 
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எல்லைக்குள் அவைகள் பணத்தாள்களை வெளியிடக் கூடாது . இதே 
சட்டம் இங்கிலாந்து வங்கி வெளியிட்ட பணத்தாள்களுக்குச் 
சட்டபூர்வப் பணம் என்ற தகுதியை அளித்தது . 


கூட்டுப்பங்கு வங்கிகள் தோன்றும் வகையில் சட்டம் இயற்றப் 
பட்டதால் சில புதிய வங்கிகள் தோன்றின . 

வங்கிகள் தோன்றின . அவைகளுக்குக் 
குறிப்பிட்ட எல்லைக்கு அப்பால் பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமை 
அளிக்கப்பட்டதால் , அவைகளும் பழைய வங்கிகளோடு சேர்ந்து 
பணத்தாள்களை வெளியிட்டன . 1825 ஆம் ஆண்டு வங்கிகள் 
தோல்வியுற்றதைப் போலவே 1837 ஆம் ஆண்டும் வங்கிகள் அளவு 
மீறிக் கடன் கொடுத்ததால் தோல்வியுற்றன. இப்போது இங்கி 
லாந்து வங்கி இந்த வங்கிகளுக்குத் தன்னாலியன்ற உதவி செய் 
ததன் மூலம் அது இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்பட ஆரம்பித் 
தது . இங்கிலாந்தில் வங்கி நெருக்கடி தோன்றியதன் விளைவாகப் 
பாராளுமன்றம் இதில் தலையிட்டு வங்கித் தொழிலையும் பணத் 
தாள் வெளியீட்டையும் கட்டுப்படுத்த வேண்டும் என்ற கருத்து 
வலியுறுத்தப்பட்டது . பணத்தாள் வெளியீட்டைக் கட்டுப்படுத்து 
வது குறித்த விவாதம் 1810 ஆம் ஆண்டிலேயே தொடங்கியது . 
பணத்தாள் வெளியீட்டைக் கட்டுப்படுத்துவது குறித்து அப்போது 
இரு வகைக் கருத்துகள் நிலவின . சில கருத்தாளர்கள் பணத் 
தாள் வெளியிடுவதற்கு ஈடாகப் பொன்னை வைத்துக் கொண்டு 
தான் வெளியிட வேண்டுமென்று கூறினார்கள் . அல்லது சிறிதளவு 
எல்லையை வகுத்துக் கொண்டு அதற்குமேல் வெளியிடும் பணத் 
தாள்களுக்கு ஈடாகவாவது பொன்னை இருப்பாக வைத்திருக்க 
வேண்டுமென்று கூறினர் . 

இது 

செலாவணிக் கொள்கை 
( Currency Principle ) என்று வழங்கப்பட்டது . இதற்கு மாறான 
கொள்கையைக் கொண்ட சிலர் பணத்தாள் வெளியீடு நெகிழ்ச்சி 
யுள்ளதாகவும் வாணிகத்தின் தேவைக்கு ஏற்ற வகையிலும் 
இருக்க வேண்டுமேயன்றி அளவு மீறிய கட்டுப்பாட்டுக்குட்பட்ட 
தாக இருக்கக் கூடாது என்று கருதினார்கள் . இது ‘ வங்கிக் 
கொள்கை என்று கூறப்பட்டது . பாதுகாப்பு , எச்சரிக்கை முதலி 
யவை செலாவணிக் கொள்கையை ஆதரித்தவர்களின் வாதத்தில் 
மிகுதியாக இருந்ததால் 1844 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட வங்கிச் 
சாசனச் சட்டம் செலாவணிக் கொள்கைக்கே அதிக முக்கியத் 
துவம் அளித்தது . 


1844 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சாசனச் சட்டம் 
வரலாற்று முக்கியத்துவம் வாய்ந்ததாகும் . இச் சட்டம் இயற்றப் 
பட்டபோது இங்கிலாந்தில் பல வங்கிகள் பணத்தாள்களை வெளி 
யிட்டன . இங்கிலாந்து வங்கி வெளியீட்டுத் துறை ( Issue Depart 
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ment ) , வங்கித் துறை ( Banking Department ) ஆகிய இரு துறை 
களைக் கொண்டதாக மாற்றியமைக்கப்பட்டது . 

மாற்றியமைக்கப்பட்டது . வெளியீட்டுத் 
துறை பணத்தாள்களை வெளியிடுவதைக் கவனித்துக் கொள்ளும் . 
வங்கித் துறை வங்கியின் மற்றப் பணிகளை ஆற்றும் . இரு துறை 
களின் நிலைகளைத் தெரிவிக்கும் வகையில் ஒவ்வொரு வாரமும் 
இருப்பு நிலைக் குறிப்பு வெளியிட வேண்டும் . இதுவே வங்கி 
அறிக்கை ( Bank Return ) எனப்படும் . பணத்தாள்கள் எந்த அளவு 
வெளியிடப்பட்டுள்ளன என்பதை வங்கி அறிக்கை மூலம் தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . இந்தச் சட்டத்தின்படி இங்கிலாந்து வங்கி 14 
மில்லியன் பவுன் வரை காகிதப் பணத்தாள்களை வெளியிடலாம் . 
இதற்குப் பாதுகாப்பாகப் பொன் இருக்க வேண்டியதில்லை . 
இதற்கு மேல் , வெளியிடப்படும் பணத்தாள்களுக்கு 

ஈடாகப் 
பொன்னோ வெள்ளியோ 
வெள்ளியோ இருக்கவேண்டும் . 

இந்தச் சட்டம் 
இயற்றப்பட்டபோது எழுபத்திரண்டு வங்கிகள் பணத்தாள்களை 
வெளியிட்டன . பணத்தாள்களை வெளியிட்ட பழைய வங்கிகள் 
தலிரப் புதிய வங்கிகள் எதுவும் பணத்தாள்களை வெளியிட 
அனுமதிக்கப்படவில்லை . எந்த வங்கியாவது இலண்டனில் கிளையை 
ஆரம்பிக்குமானால் அது பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமையை 
இழந்துவிடும் . ஒரு வங்கி மற்றொரு வங்கியோடு இணையும்போது 
ந்த உரிமையை விட வேண்டியதிருக்கும் . எந்த வங்கியாவது 
பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமையை இழக்குமானால் இழந்த 
உரிமையில் பங்கு இங்கிலாந்து வங்கிக்கு அளிக்கப்பட்டுப் பணத் 
தாள் வெளியீடு அதிகரிக்கப்படும் . வங்கிச் சாசனச் சட்டத்தில் 
வகுக்கப்பட்டிருந்த இந்த விதிமுறைகள் தான் காலப்போக்கில் 
இங்கிலாந்து வங்கி பணத்தாள்களை வெளியிடும் தனி வங்கியாகத் 
திகழ்வதற்குக் காரணமாக இருந்தன . 


நாம் மேலே குறிப்பிட்ட வங்கிச் சாசனச் சட்டம் இயற்றப் 
பட்டது . இனிமேல் கடுமையான நிதி நெருக்கடிகள் ஏற்படு 
வதைத் தவிர்க்கும் என எதிர்பார்க்கப்பட்டது . ஆனால் , பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டின் மறு பாதியிலும் தொடர்ந்து நிதி நெருக் 
கடிகள் ஏற்பட்டன . இத்தகைய நெருக்கடிகள் 1847 , 1857 , 1866 
ஆகிய ஆண்டுகளில் ஏற்பட்டன . ஒரு வகையில் இந்த நெருக்கடி 
களைத் திறமையாகச் சமாளித்து வெற்றி கண்டதாலேயே இங்கி 
லாந்து வங்கி மைய வங்கியாக வளர்ச்சி பெற்றதெனலாம் . இந்தக் 
காலத்தில் தான் வங்கி , வங்கி வீதத்தைப் பயன்படுத்தி எப்படிப் 
பணத்துறைக் கொள்கையை நிறைவேற்ற முடியும் என்பதைத் 
தெரிந்து கொண்டது . இந்த நெருக்கடியின் போது அரசு வங்கிச் 
சாசனச் சட்டம் நிர்ணயித்த நம்பிக்கை எல்லையைத் தற்காலிக 

மீறுவதற்கான அதிகாரத்தை வங்கிக்கு அளித்தது . 


மாக 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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1857 ஆம் ஆண்டு தவிர மற்ற நெருக்கடிகளின் போது வங்கி இந்த 
அதிகாரத்தைப் பயன்படுத்தவில்லை . ஆனால் , நெருக்கடியின்போது 
வங்கிவீதம் அதிகரிக்கப்பட்டது . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் 
கடைசிப் பகுதியில் மைய வங்கியின் பொறுப்புகளை ஏற்றுக் 
கொண்டு வாணிக வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்த ஆரம்பித்தது . 


பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டின் இறுதியிலும் , இருபதாம் 
நூற்றாண்டின் ஆரம்பத்திலும் வாணிக வங்கிகளை இணைக்கும் 
இயக்கம் வலுப் பெற்றது . இதன் விளைவாக 1914 ஆம் ஆண்டு , 
பணத்தாள்களை வெளியிடும் வங்கிகளின் எண்ணிக்கை பதின்மூன் 
றாகக் குறைந்தது . 1921 ஆம் ஆண்டு , இங்கிலாந்து வங்கியின் 
நம்பிக்கை வெளியீட்டு எல்லையும் ( Fiduciary Limit ) 197 மில்லியன் 
பவுனாக உயர்ந்தது . அப்போது பணத்தாள்களை வெளியிடும் தனி 
வங்கியாக இங்கிலாந்து வங்கி விளங்கியது . என்றாலும் இங்கி 
லாந்து வங்கி பணத்தாள்களை வெளியிடும் தனியுரிமை பெற்றிருக்க 
வில்லை . இதற்குக் காரணம் அடுத்த ஏழு ஆண்டுகளுக்குக் கருவூலம் 
தொடர்ந்து ஒரு பவுன் , பத்து ஷில்லிங் தாள்களை வெளியிட்டு 
வந்தது . ஆனால் , வங்கிச் சாசனச் சட்டம் பொன்னை ஈடாக 
வைத்துக் கொண்டு எந்த அளவு பணத்தாள்களை வெளியிட 
வேண்டுமென்று வரையறை 

செய்யவில்லை . இப்போதுகூட 
ஸ்காட்லாந்திலும் வட அயர்லாந்திலும் உள்ள வங்கிகள் 
குறைந்த அளவு பணத்தாள்களை வெளியிடுகின்றன . குறிப்பிட்ட 
எல்லைக்கு மேல் பணத்தாள்களை வெளியிட வேண்டுமானால் இங்கி 
லாந்து வெளியிட்ட பணத்தாள்களை 

வைத்துக் 
கொண்டுதான் வெளியிட வேண்டும் . இந்தப் பணத்தாள்களும் 
அந்த நாடுகளில் தான் தாராளமாகப் புழக்கத்திலுள்ளன . 


ஈடாக 


மைய 


நம்பிக்கை வெளியீடு 

ஒரு நாட்டில் புழக்கத்திலுள்ள பணத்தின் அளவை , 
வங்கி வெளியிடும் பணத்தாள்கள் மட்டுமே தீர்மானிப்பதில்லை . 
வங்கி வைப்புகளும் பணமாகவே கருதப்படுவதால் , வங்கி வைப்பு 
களும் சேர்ந்துதான் தீர்மானிக்கின்றன . ஆதலின் வங்கிச் சாசனச் 
சட்டம் சட்டபூர்வமாக ஒரு வரம்பை நிர்ணயித்ததை நிதி நெருக் 
கடி தோன்றும் போதெல்லாம் மாற்ற வேண்டியதாயிற்று என்றா 
லும் இந்தச் சட்டம் மிகுதியாகப் பணத்தாள் வெளியிடுவதைத் 
தடை செய்தது . 1918 ஆம் ஆண்டு , மைய வங்கி செயல்பட்ட 
முறையை ஆராய்ந்து கன்லிஃப் குழு ( Cualiff Committee ) சில 
பரிந்துரைகளைச் செய்தது . அவற்றில் கருவூலங்கள் வெளியிட்ட 
பணத்தாள்களை மைய வங்கி தனது நம்பிக்கை எல்லைக்குள் 
கொண்டு வர வேண்டும் 

வர வேண்டும் என்பதும் , பணத்தாள் வெளியீடு 
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மைய 


டன . 


நெகிழ்ச்சியுள்ளதாக இருக்க வேண்டுமென்பதும் , கருவூலத்தின் 
முன் அனுமதி பெற்று நம்பிக்கை எல்லை அதிகரிக்கப்படலாம் 
என்பதும் முக்கியமானவை . இந்த அடிப்படையில் தான் 1928 ஆம் 
ஆண்டு , செலாவணி , பணத்தாள் சட்டம் ( Currency and Bank 
Note Act 1928 ) இயற்றப்பட்டது . இச் சட்டம் நம்பிக்கை எல்லையை 
260 மில்லியன் பவுனாக உயர்த்தியது . கருவூலம் வெளியிட்ட 
தாள்களுக்குப் பதிலாக 

வங்கி பணத்தாள்களை வெளி 
யிடலாம் . இங்கிலாந்து வங்கி வெளியிட்ட ஒரு பவுன் , பத்து 
ஷில்லிங் பணத்தாள்கள் சட்டபூர்வமாக ஏற்றுக் கொள்ளப்பட் 

கருவூலத்தின் அனுமதி பெற்று இங்கிலாந்து வங்கி 
நம்பிக்கை எல்லையை அதிகரித்துக் கொள்ளலாம் . இந்தச் சட்டம் 
முதல் 6 மாதத்திற்கு மட்டும் கருவூலத்திற்கு அனுமதி வழங்கும் 
அதிகாரத்தை அளித்தது . ஆனால் , இதை இரண்டாண்டுகள் வரை 
நீடித்துக் கொள்ளலாம் . இதற்கு மேல் நீடிக்கப் பாராளுமன்றத் 
தின் அனுமதி வேண்டும் . நம்பிக்கை எல்லை எந்த அளவு வரை 
உயர்த்தப்பட்டது என்ற விவரமும் பாராளுமன்றத்தின் முன் 
வைக்கப்பட வேண்டும் . ஆனால் , பொன்னை ஈடாக வைத்துக் 
கொண்டு இங்கிலாந்து வங்கி எந்த அளவும் பணத்தாள்களை வெளி 
யிடலாம் . இந்தச் சட்டம் இங்கிலாந்து வங்கியின் வெளியீட் 
டிலாகா பெறும் இலாபம் முழுவதும் கருவூலத்திற்குச் செல்ல 
வேண்டும் என்று கூறியது . மைய வங்கியின் இலாபத்தில் அரசு 
பங்கு பெறுவது இப்போது தான் முதல் தடவை எனலாம் . 


இங்கிலாந்து வங்கியின் நம்பிக்கை எல்லை சில ஆண்டுகளுக்குப் 
பிறகு தற்காலிகமாக உயர்த்தப்பட்டது . பிறகு நம்பிக்கை 
எல்லையை உயர்த்துவது இயல்பான நடவடிக்கையாக மாறி 
விட்டது . 1939 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட சட்டம் இங்கிலாந்து 
வங்கிக்கு அங்காடியில் நிலவும் பொன்னின் விலைக்கேற்பத் தன்னிட 
முள்ள பொன்னின் மதிப்பை நிர்ணயிக்கும் அதிகாரம் வழங்கப் 
பட்டது . 1946 ஆம் ஆண்டு , பாராளுமன்றத்தால் இயற்றப் 
பட்ட இங்கிலாந்து வங்கிச் சட்டத்தால் இங்கிலாந்து 

வங்கி 
நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டது . 1954 ஆம் 

ஆண்டுச் சட்டம் 
இங்கிலாந்து வங்கிக்குக் கருவூலத்தின் ஒப்புதல் பெற்று எந்த 
அளவு மதிப்புள்ள பணத்தாளும் வெளியிடலாம் 
அதிகாரத்தை அளித்தது . 


என்ற 


இங்கிலாந்து வங்கியின் நம்பிக்கை வெளியீட்டு முறையின் கீழ் 
1844 ஆம் ஆண்டிலிருந்து நம்பிக்கை எல்லை அதிகரித்த அளவினைக் 
கீழ்க்காணும் பட்டியலிலிருந்து தெரிந்து கொள்ளலாம் . 
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இங்கிலாந்து வங்கியின் நம்பிக்கை வெளியீட்டு முறை 


ஆண்டு 


பவுன் மில்லியன் 


ஆண்டு 


பவுன் மில்லியன் 


1844 


14 


1954 


1,675 


1900 


17 


1955 


1,800 


1921 


19 , 


1956 


1,900 


1928 


260 


1957 


1,950 


1939 


580 


1958 


2,000 


1940 


630 


1959 


2,050 


1941 


780 


1960 


2,250 


1942 


950 


1961 


2 , 325 


1943 


1,100 


1962 


2,350 


1944 


1,250 


1963 


2,450 


1945 


1,400 


1964 


2,550 


1946 


1,450 


1965 


2,600 


1948 


1,300 


1966 


2,850 


1950 


1,355 


1967 


3,000 


1951 


1,375 


1968 


3,100 


1952 


1,525 


1969 


3,250 


1953 


1,575 


1970 


3,250 


Source : J.C. Hanser - Monetary Theory and Practice ( 1970 Edition ) , p.60 . 
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1844 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சாசனச் சட்டத் 
திற்குப் பின் மற்ற வங்கிகள் பணத்தாள் வெளியிடும் உரிமையை 
இழக்க நேர்ந்ததால் இங்கிலாந்து வங்கியின் நம்பிக்கை எல்லை 
படிப்படியாக அதிகரித்திருப்பதை அட்டவணை விளக்குகின்றது . 
முதல் உலகப் போரின்போதும் இரண்டாம் உலகப் போரின் 
போதும் இந்த அளவு அதிகரித்தது . 1940 ஆம் ஆண்டிற்குப் 
பிறகு ஏறக்குறைய ஒவ்வோர் ஆண்டும் அதிகரித்துக் கொண்டு 
வந்து இது 1955 இலிருந்து கணிசமாக அதிகரித்திருப்பதைக் 
காணலாம் . கடந்த இருபது ஆண்டுகளில் ஆண்டு ஒன்றுக்குச் 
சராசரி 120 மில்லியன் பவுன் அதிகரித்துள்ளது எனலாம் . 
1970 ஆம் ஆண்டு , நம்பிக்கை வெளியீடு 3250 மில்லியன் பவுனாக 
இருந்தது . இப்போதும் இங்கிலாந்து வங்கி பொன்னின் அளவு 
அதிகரிக்கும்போது அதிக அளவு 

பணத்தாள்களை வெளியிட 
முடியும் . ஆனால் , இது நடைமுறையில் எளிதன்று . நம்பிக்கை 
எல்லை அதிகரிக்க வேண்டும் என்றால் இப்போதும் வழக்கம் போலக் 
கருவூலத்தின் ஒப்புதல் பெற்றாக வேண்டும் . வெளியிடப்படும் 
பணத்தாளின் 

அளவு பொதுமக்களுக்கு ஏற்படும் பணத்தின் 
தேவையைப் பொறுத்தது . இது வங்கி வைப்புகளோடு தொடர் 
புள்ளது . 


. 


இங்கிலாந்து வங்கி நிர்வாகம் 
இனி , இங்கிலாந்து வங்கி நிர்வகிக்கப்படும் 

முறையைப் 
பார்ப்போம் . இதன் நிர்வாகக் குழு அரசால் நியமிக்கப்படு 
கிறது . இந்தக் குழுவில் ஓர் ஆளுநர் . ஒரு துணை ஆளுநர் , 
பதினாறு இயக்குநர்கள் ஆகியோர் உள்ளனர் . இதில் ஆளுநரும் 
துணை ஆளுநரும் ஐந்து ஆண்டுகளுக்குப் பதவி வகிப்பர் . இயக் 
குநர்கள் நான்கு ஆண்டுகளுக்குப் பதவி வகிப்பர் . இதில் நான்கு 
பேர் முழு நேர அலுவலர்கள் . எஞ்சியவர்களில் நான்கு பேர் 
ஒவ்வோர் ஆண்டும் மாற்றப்படுவர் . இந்த அலுவலர்கள் அனைவரும் 
மீண்டும் பதவியில் அமர்த்தப்படலாம் . இதில் யாரையும் 
கட்டாய ஓய்வெடுக்கும்படி செய்ய முடியாது . பெரும்பாலும் 
66 வயதிற்கு மேற்பட்டவர்களை நியமிப்பது கிடையாது . ஆதலின் 
வங்கியைப் பயனுள்ள வகையில் நிர்வகிக்கும் குழுவில் ஆளுநர் , 
துணை ஆளுநர் , நான்கு முழு நேர இயக்குநர்கள் இடம் பெறு 
கிறார்கள் . மற்ற இயக்குநர்களை நியமிப்பதில் அரசு , நகர வணி 
கர்கள் , தொழில் அதிபர்கள் ஆகியவர்களையும் சேர்த்துக் கொள் 
கிறது . மற்ற அலுவலர்கள் வங்கித் தொழிலில் நீண் ! - அனுபவம் 
கொண்டவர்களாயிருப்பார்கள் . இங்கிலாந்து வங்கிக்கு 
ஆலோசனை கூற ஆளுநர் , துணை ஆளுநர் , மற்றும் ஏனைய இயக்கு 
நர்களால் இரகசிய வாக்கெடுப்பு மூலம் தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 


687 


ஐந்து இயக்குநர்கள் கொண்ட கருவூலக் குழு ( Committee of 
Treasury ) உள்ளது . அன்றாட அலுவல்களைக் கவனிப்பதை ஆளுநர் , 
மற்ற முழு நேர அலுவலர்கள் செய்கிறார்கள் . அதிகாரமும் 
இவர்கள் கையில் தான் உள்ளது . 


மைய 


இங்கிலாந்து வங்கியின் பணிகள் 

ங்கிலாந்து வங்கி ஒரு கூட்டுப்பங்கு வங்கியாகத் தொடங்கப் 
பெற்று அது எப்படி ஒரு மைய வங்கியாக உருவெடுத்தது என்பது 
ஏற்கனவே விளக்கப்பட்டுள்ளது . இங்கிலாந்து வங்கி 
வங்கியின் பணிகளாகக் கீழ்க்காணுபவைகளை ஆற்றுகின்றது . அது 
பணத்தாள்களை வெளியிடுவதில் முற்றுரிமை பெற்றுத் திகழ்கிறது . 
இங்கிலாந்து அரசின் வங்கியாக விளங்குவதால் தேசியக் கடனை 
நிர்வகிக்கும் பொறுப்பினை ஏற்றுக் கொண்டுள்ளது . ஏனைய 
வாணிக வங்கிகளின் இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்படுகிறது . 
பல வகைகளில் கட்டுப்படுத்திப் பணத்துறைக் 

கொள்கையை 
நிறைவேற்றுகிறது . அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளைப் பாது 
காப்பதுடன் , சில அமைப்புகள் மூலம் தொழிலுக்கும் இயன்ற 
அளவு உதவுகின்றது . இங்கிலாந்து வங்கி வாணிக வங்கிகளின் 
பணிகளை மிகக் குறைந்த அளவே ஆற்றுகின்றது . 


வங்கி 


இங்கிலாந்து வங்கி 1946 ஆம் ஆண்டு , நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டது 

என் முன்னரே கூறப்பட்டது . ஆனால் , இந்த 
நாட்டுடைமைச் சட்டம் வங்கி நடவடிக்கைகளில் சில மாறுதல் 
களையே ஏற்படுத்தியது . பணத்துறைக் கொள்கை மைய வங்கியின் 
பொறுப்பாக இருந்து கருவூலத்தின் பொறுப்பாக மாறியது ,. 
நீண்ட காலத்திற்கு முன்னரே நடைபெற்றதாகும் . இந்த 
மாறுதல்கள் 

நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டபோது சட்ட 
பூர்வமாக ஏற்றுக் கொள்ளப்பட்டன . இந்தச் சட்டம் கருவூலம் 
வங்கியின் மீது செலுத்துவதற்கு அதிகாரங்களும் , வங்கி வாணிக 
வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளைக் கட்டுப்படுத்தச் சில அதிகாரங்களும் 
அளித்தது . வங்கிச் சட்டத்தின் கீழ்ப் பொது நன்மையைக் கருதி , 
வங்கிகளிடம் செய்திகள் பெறவோ அல்லது வங்கிகளுக்குப் பரிந் 
துரை செய்யவோ மைய வங்கிக்கு அதிகாரம் உண்டு . இதனால் 
இங்கிலாந்து வங்கி வாணிக வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்தும் பணியை 
முன்பைவிடச் சிறப்பாக ஆற்ற முடியும் . 


இந்த அதிகாரங்களைப் பயன்படுத்துவதற்குச் சில வரையறை 
கள் உண்டு . இந்தச் சட்டம் வங்கிக்கு அளித்த அதிகாரத்தைவிடக் 
கருவூலத்திற்கு அதிக அதிகாரங்களை அளித்துள்ளதெனலாம் . 
முதலாவதாக , வங்கிகள் மீது ஆணை பிறப்பிக்க வேண்டு 
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மென்றால் , கருவூலம் அதற்குத் தேவைப்படும் அதிகாரத்தை 
வங்கிக்கு வழங்க வேண்டும் . வங்கி வேண்டுகோள் விடுவதிலும் , 
பரிந்துரை செய்வதிலும் தானாக ஈடுபடலாமென்றாலும் வாணிக 
வங்கிகளின் மீது ஆணை பிறப்பிப்பதற்குக் கருவூலத்தின் உதவி 
இன்றியமையாதது . இரண்டாவதாக , இங்கிலாந்து வங்கியின் 
வேண்டுகோளோ பரிந்துரையோ தனிப்பட்ட வாடிக்கைக்காரர் 
குறித்ததாக இருக்கக் கூடாது . அதோடு வங்கி நிர்வாகியை முன் 
கூட்டிக் கலந்த பிறகே ஆணை பிறப்பிக்கப்பட வேண்டும் . ஆனால் , 
மைய வங்கிக்கு வழங்கப்பட்ட இந்த அதிகாரத்தை அது வாணிக 
வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்தப் பயன்படுத்தியதாகவே தெரியவில்லை . 
வங்கி உலகில் கடந்த இருநூற்றைம்பது ஆண்டுகளாகத் தலைமை 
நிறுவனமாகப் பெற்ற பயிற்சி , அறிவு ஆகியவற்றின் அடிப்படை 
யில் இங்கிலாந்து வங்கி வேண்டுகோள் மூலமே வாணிக வங்கிகள் , 
மற்ற நிறுவனங்கள் ஆகியவற்றின் மீது தனது செல்வாக்கைச் 
செலுத்துகிறது . 
வங்கி அறிக்கை 

வங்கி அறிக்கையிலிருந்து வங்கி செயல்படுவதை ஓரளவு 
அறிந்து கொள்ள முடியும் . இங்கிலாந்து வங்கி ஒவ்வொரு புதன் 
கிழமையும் வங்கி அறிக்கை ( Bank Return ) வெளியிடுகிறது . 
1844 ஆம் ஆண்டு , வங்கிச் சாசனச் சட்டப்படி வெளியீட்டு 
இலாகா , வங்கி இலாகா ஆகிய இரண்டிற்கும் தனித்தனி 
அறிக்கைகள் தயாரித்து வெளியிடப்படுகின்றன . இந்த அறிக்கை 
யில் இரண்டு வெவ்வேறு ஆண்டுகளில் வங்கியின் நிலை கொடுக்கப் 
பட்டுள்ளதால் இதனை ஒப்பிட்டுப் பார்க்க முடிகிறது . 

வங்கி அறிக்கை - வெளியீட்டு இலாகா 

பொறுப்புகள் 


1937 

1970 
£ மில்லியன் மில்லியன் 


வெளியிடப்பட்ட பணத்தாள்கள் 

( Notes Issued ) 


புழக்கத்தில் ( In Circulation ) 


498 


32301 


வங்கி இலாகாவில் 

( In Banking Department ) 


20 


526 


3250 , 
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சொத்துகள் 


1937 

1970 
£ மில்லியன் | £ மில்லியன் 


அரசுக் கடன் ( Goverament Debt ) 


11 


அரசுப் பத்திரங்கள் 

( Government Securities ) 


185 


3236 


மற்றப் பத்திரங்கள் ( Other Securities ) 


4 


1 


நாணயங்கள் ( பொன் நாணயங்கள் 

தவிர - Coin other than gold ) 


- 


2 


நம்பிக்கை வெளியீடு ( Fiduciary Issue ) 


200 


3250 


பொன் , நாணயம் , பொன் கட்டி 

( Gold , Coin and Bullion ) 


326 


. 
32501 


526 


இங்கிலாந்து வங்கி வெளியிட்ட வங்கி அறிக்கையில் வெளி 
யீட்டு இலாகாவின் பொறுப்புகள் , சொத்துகள் ஆகியவை 
கொடுக்கப்பட்டுள்ளன . வங்கி வெளியிடும் £ 10 , £ 5 ,£ 1 பணத்தாள் 
களும் பத்து ஷில்லிங் பணத்தாள்களும் வங்கியின் பொறுப்பு 
களாகக் காட்டப்பட்டுள்ளன . வங்கி வெளியிட்ட 

வங்கி வெளியிட்ட பணத்தாள் 
களில் பெரும்பகுதி புழக்கத்திலுள்ளன . சிறிதளவு வங்கி இலாகா 
வில் உள்ளதாகக் காட்டப்பட்டுள்ளது . இந்தப் பணத்தாள்கள் , 
இலண்டன் தீர்வக வங்கிகள் பணப் புழக்கத்தை அதிகரிக்க 
வேண்டும்போதும் அல்லது தங்களுக்கு ரொக்கம் வேண்டியிருக் 
கும்போதும் இங்கிலாந்து வங்கி கொடுத்துதவுகின்றது . 1937 ஆம் 
ஆண்டோடு ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும்போது , 1970 ஆம் ஆண்டு வெளி 
யிடப்பட்ட பணத்தாளின் அளவு கணிசமாக அதிகரித்திருப்பதைக் 
காணலாம் . வங்கியின் சொத்துகளை ஆராயும் போது அதில் 
அரசுக் கடன் முதலில் இடம் பெற்றிருப்பதைக் காணலாம் . இது 
வங்கி அமைந்த ஆரம்ப காலத்தில் அரசிற்குக் கொடுத்த கடனைக் 
குறிக்கும் . இரண்டாவதாக அரசுப் பத்திரங்கள் இடம் 
பெற்றுள்ளன . மூன்றாவதாக உள்ள மற்றப் பத்திரங்கள் என்ற 
தலைப்பின் கீழ்ப் பொது அரசு நாடுகள் ( Commonwealth 
Countries ) ஈடாக வைத்துக் கடன் வாங்கிய பத்திரங்களும் சேரு 
கின்றன . நான்காவதாகக் குறிப் பணங்களும் சேர்ந்து நம்பிக்கை 

44 
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மாக 


சமா 


வெளியீட்டிற்கு ஈடாகின்றன . ஆனால் , நம்பிக்கை எல்லைக்கு 
மேலும் பணத்தாள்களைப் பொன்னை ஈடாக வைத்து வெளியிட 
முடியுமாதலின் , இறுதியாகக் குறிக்கப்பட்டுள்ள பொன் , 
நாணயம் , பொன் கட்டி முதலிய அனைத்தும் சேர்ந்து மொத்த 

வெளியிட்ட பணத்தாள்களின் மதிப்பிற்குச் 
கின்றது . நமது எடுத்துக்காட்டில் , 1937 இல் இருந்ததைவிட 
1970 ஆம் ஆண்டு , பொன்னின் மதிப்பு வங்கி அறிக்கையில் மிகக் 
குறைந்து காணப்படுவதற்குக் காரணம் , இரண்டாவது உலகப் 
போரின் போது அமைக்கப்பட்ட நாணய மாற்றுச் சமன்செய் 
நிதி க்கு ( Exchange Equalisation Account ) இங்கிலாந்து வங்கி 
யிடமிருந்த பொன் மாற்றப்பட்டது தான் . இப்போது பொன் 
கருவூலத்தின் பொறுப்பில் இங்கிலாந்து வங்கியின் நிலவறை 
களிலேயே உள்ளது . 


வங்கி அறிக்கையின் மற்றொரு பகுதி வங்கித் துறை வெளி 
யிட்டுள்ள அறிக்கையாகும் . இதிலும் பொறுப்புகளும் சொத்து 
களும் கொடுக்கப்பட்டுள்ளன . இதிலுள்ள ஒவ்வோர் இனத்தை 
யும் குறித்துச் சில விவரங்களைத் தெரிந்து கொள்வது இன்றியமை 
யாததாகும் . 


வங்கி அறிக்கை - வங்கித் துறை 

பொறுப்புகள் 


1937 

1970 
£ மில்லியன் £ மில்லியன் 


உரிமையாளர் மூலதனம் 

( Proprietor s Capital ) 


141 


141 


மீதம் ( Rest) 


31 


31 


பொது வைப்புகள் ( Public Deposits ) 


11 


15 


மற்ற வைப்புகள் ( Other Deposits ) 


( a ) வங்கிகளின் வைப்புகள் 

(( Banker s Deposits ) 


104 


248 


( b ) மற்றக் கணக்குகள் ( Other Accounts ) 


37 


113 


( c ) தனி வைப்புகள் ( Special Deposits ) 


220 


170 


614 
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சொத்துகள் 


1937 

1970 
£ மில்லியன் | £ மில்லியன் 


அரசுப் பத்திரங்கள் ( Government 

Securities ) 


114 , 


454 


மற்றப் பத்திரங்கள் ( Other Securities ) 


( a ) கழிவுகளும் முன்பணமும் 

(Discounts and Advances ) 


20 , 


46 


( b ) மற்றப் பத்திரங்கள் ( Other 

Securities ) 


6 


93 


பணத்தாள் ( Notes ) 


28 


20 


பொன் , வெள்ளி நாணயங்கள் 

( Gold and Silver Coins ) 


1 


1 


170 


614 


வங்கித் துறை வெளியிட்டுள்ள வங்கி அறிக்கையில் பொறுப்பு 
கள் கொடுக்கப்பட்டிருக்கின்றன . பொறுப்பில் முதலிடம் பெறு 
வது மூலதனமாகும் . வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்படுவதற்கு 
முன் அது ஒரு கூட்டுப்பங்கு நிறுவனமாக இருந்ததால் , பங்கு 
தாரர்கள் செலுத்திய மூலதனமே வங்கி மூலதனமாகும் . இதனால் 
இது அப்போது உரிமையாளரின் மூலதனம் என வழங்கப்பட் 
டது . இப்போது அது மூலதனம் என்று மட்டுமே வழங்கப்படு 
கிறது . இந்த மூலதனம் கருவூலத்திடம் உள்ளது . மீதம் என்பது 
கடந்த சில ஆண்டுகளாகப் பகிர்ந்தளிக்கப்படாத இலாபத்தைக் 
குறிக்கின்றது . இந்த இருப்புகளில் அதிக மாறுதல்கள் 
ஏற்படுவதில்லை . இதனை இருப்பு மூலதனம் எனலாம் . அடுத்துக் 
காணப்படும் பொது வைப்புகள் பொதுக் கணக்குகளைக் குறிக்கும் . 
இங்கிலாந்து வங்கி அரசின் வங்கியாகச் செயல்படுவதால் , 
அரசின் கணக்கில் எவ்வளவு பணம் உள்ளது என்பதைப் பொது 
வைப்புகள் மூலம் தெரிந்து கொள்ளலாம் . இவை 
இருப்புகளாகும் . அரசின் வருவாய் அதிகரிக்கும்போது இந்த 
வைப்புகள் அதிகரிக்கவும் , செலவுகள் அதிகரிக்கும்போது இந்த 
வைப்புகள் குறையவும் செய்யும் . 1956 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் 
பொது வைப்புகள் , பொதுக் கணக்குகள் , எச் . எம் . கருவூலத் தனிக் 


அரசின் 
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கணக்கு ( H.M. Treasury Special Account ) என்று இரு கூறாகப் 
பிரிக்கப்பட்டிருந்தது . அமெரிக்க நாடு இங்கிலாந்து நாட்டிற்கு 
அளித்து வந்த மார்ஷல் உதவியை ( Marshall Aid ) நிறுத்திய பின் 
இந்தக் கணக்கில் பணம் மிகவும் குறைந்தது . மற்ற வைப்பு 
களில் வங்கியாளர் வைப்புகள் அடங்கும் . இவைகள் இங்கி 
லாந்திலுள்ள வாணிக வங்கிகள் இங்கிலாந்துத் தலைமை வங்கியில் 
வைத்திருக்கும் இருப்புகளைக் குறிக்கும் . காசோலை முறை அமலுக்கு 
வந்தவுடன் இலண்டனிலுள்ள வங்கிகள் தான் முதன் முதல் 
இருப்புகளை இங்கிலாந்து வங்கியிடம் வைத்தன . பிறகு மற்ற 
மாநிலங்கள் இவைகளைப் பின்பற்றின . ஒரு வாணிக வங்கியின் 
வாடிக்கைக்காரர் தன் கணக்கிலிருந்து பணத்தை எடுப்பதுபோல 
வாணிக வங்கிகளும் மைய வங்கியின் கணக்கிலுள்ள பணத்தைத் 
தேவைப்படும்போது எடுக்கலாம் . இப்படி இருப்புகளை வைத் 
திருப்பதால் வாணிக வங்கிகளுக்கிடையே உள்ள கடன்கள் செக்குத் 
தீர்வகத்தின் மூலம் எளிதாகத் தீர்க்கப்படுகின்றன . இந்த 
வைப்புகள் வாணிக வங்கியின் ரொக்க இருப்புகளில் ஒரு பகுதி 
யாகக் கருதப்படுகின்றன . இதனால் வாணிக வங்கிகள் இந்த 
இருப்புகளை ரொக்கமாகவே பாவிக்கின்றன . சில நேரங்களில் 
பொது வைப்புகள் அதிகரிக்கும் போது வங்கியாளர்கள் வைப்பு 
கள் குறைகின்றன . அரசு வரியை மக்களிடமிருந்து காசோலை 
மூலமாகப் பெறும்போது , அந்த அளவிற்குப் பொது வைப்புகள் 
அதிகரிக்கவும் வைப்புகள் குறையவும் செய்யும் . இதைப் 
போலவே 

அரசு வணிக நிறுவனங்களுக்கும் தனியாருக்கும் 
தொகை செலுத்தும்போது பொது வைப்புகள் குறைந்து வங்கி 
யாளர் வைப்புகள் அதிகரிக்கின்றன . இதனால் தான் பேராசிரியர் 
சேயர்ஸ் இங்கிலாந்து வங்கியிலுள்ள அரசின் கணக்கு பொதுத் 
துறைக்கும் தனியார் துறைக்கும் இடையே ஒரு வாயில் போலத் 
திகழ்கிறது என்று குறிப்பிடுகின்றார் . ஆனால் , இந்த இரண்டு 
வைப்புகளுக்கும் வட்டி செலுத்தப்படுவதில்லை . மற்ற வைப்பு 
களிலுள்ள வேறு இனம் மற்றக் கணக்குகள் ஆகும் . மற்றக் 
கணக்குகள் இங்கிலாந்து வங்கியிடம் , 

சாதாரண வங்கித் 
தொழிலில் ஈடுபடும் வாடிக்கைக்காரர்களின் இருப்புகள் ஆகும் . 
பொது அரசு வங்கிகள் ( Commonwealth Banks ) வெளிநாட்டு 
வங்கிகள் ஆகியவற்றின் இருப்புகளும் இதில் அடங்கும் . இங்கி 
லாந்து வங்கி தன் பழைய வாடிக்கைக்காரர்கள் தவிரப் புதிய 
வாடிக்கைக்காரர்களிடம் சாதாரண வங்கித் தொழிலைச் செய்வ 
தில்லை . இந்த இருப்புகளின் அளவும் மிகக் குறைவே என்பதும் 
நினைவிற் கொள்ளத்தக்கது . இறுதியாகத் தனி வைப்புகள் என்பது 
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1960 ஆம் ஆண்டிலிருந்துதான் காணப்படுகின்றன . வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்கத் தன்மையைக் குறைக்க இங்கிலாந்து வங்கி 
வாணிக வங்கிகளிடம் தனி வைப்புகள் என்ற ஒரு வகை வைப்பு 
களை வைக்குமாறு வேண்டலாம் . பொது வைப்புகளும் மற்றக் 
கணக்குகளும் இங்கிலாந்து வங்கி எப்படிச் சாதாரண வங்கியாகச் 
செயல்படுகிறது என்பதையும் , வங்கியாளர் வைப்புகள் அது 
எப்படி வங்கிகளின் வங்கியாகச் செயல்படுகிறது என்பதையும் 
காட்டுகின்றன . 

இனி , வங்கித் துறை அறிக்கையிலுள்ள சொத்துகளின் 
வகைகளை ஆராய்வோம் . இதில் அரசுப் பத்திரங்கள் முதலாவ 
தாகக் காணப்படுகின்றன . இதில் கருவூல உண்டியல்கள் , மற்ற 
அரசுப் பத்திரங்கள் , அரசிற்கு வங்கி தற்காலிகமாகக் கொடுக்கும் 
வழிவகை முன்பணம் ( Ways and Means Advances ) ஆகிய 
இவைகள் அடங்கும் . இவற்றை வங்கி விரும்பும்போது , கருவூல 
உண்டியல்களைக் கருவூலத்திடம் இருந்து வாங்குவதன் மூலமோ 
அல்லது கழிவு அங்காடியிலிருந்து வாங்குவதன் மூலமோ மாற்றிக் 
கொள்ளலாம் . இண்டாவதாக 

உள்ள 

மற்றப் பத்திரங்கள் 
என்பதைக் கழிவுகளும் முன்பணமும் என்றும் , பத்திரங்கள் 
என்றும் இரு வகையாகப் பிரிக்கலாம் . மைய வங்கி சாதாரண 
வங்கிப் பணிகளும் சில நேரங்களில் ஈடுபடுவதால் , தன் சொந்த 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வது 
அல்லது அதிகப் பற்று மூலமோ அல்லது கடனாகவோ முன்பணம் 
அளிப்பது ஆகியவற்றை இவைகள் குறிப்பிடுகின்றன . கழிவு 
அகங்களோடு இறுதிக் கடன் ஈவோன் என்கின்ற முறையில் 
இத்தகைய நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடுவதும் , கழிவுகளும் முன் 
பணமும் என்பதன் கீழ் வருகின்றன . பத்திரங்கள் என்ற இரண் 
டாவது வகையில் இங்கிலாந்து வங்கி தன் சொந்த முயற்சியால் 
பெற்ற பத்திரங்கள் அடங்கும் . இதில் பொது அரசுப் பத்திரங்கள் 
வெளிநாட்டுப் பத்திரங்கள் , இங்கிலாந்து வங்கியின் துணை நிறுவ 
னங்களின் வங்கிகள் , பத்திரங்கள் முதலியவை இடம் பெறு 
கின்றன . தொழில் வாணிக நிதிக் கழகம் ( Industrial and Com 
mercial Finance Corporation ) , தொழில் நிதிக் கழகம் (Finance 
Corporation for Industry ) போன்ற தொழிலுக்கு உதவும் நிதி 
நிறுவனங்களில் வங்கியும் முதலீடு செய்துள்ளது . வங்கியின் துணை 
நிறுவனங்கள் என்பது இவைகளையே குறிக்கும் . இங்கிலாந்து 
வங்கி வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும்போதும் இந்த 
வகைப் பத்திரங்களே குறையவோ அல்லது அதிகரிக்கவோ செய் 
கின்றன . சொத்துகளில் அடுத்ததாகப் பணத்தாள்கள் என்று 
குறிப்பிடப்பட்டிருப்பது இங்கிலாந்து வங்கியின் பணத்தாள் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இருப்புகளைக் குறிக்கும் . இது 

வெளியீட்டுத் துறையில் , 
வங்கித் துறையில் பணத்தாள்கள் ( Notes in Banking 
Department ) 

என்று 

முன்னரே குறிக்கப்பட்டுள்ளன , 
வாணிக வங்கிகள் இங்கிலாந்து வங்கியிடமிருந்து ரொக்கமாக 
இவைகளைப் பெறுவது அதிகரிக்குமானால் வங்கியின் பணத்தாள் 
இருப்புக் குறையும் . இதைச் சரிசெய்ய நம்பிக்கை வெளியீட்டு 
எல்லையை அதிகரிக்க இங்கிலாந்து வங்கி அனுமதி வேண்டும் . 
பணத்தாள்கள் வங்கிக்குத் திரும்ப வரும்போது நம்பிக்கை 
எல்லையைக் குறைக்க முயலும் . இறுதியாகவுள்ள பொன் , வெள்ளி 
நாணயங்கள் என்ற இனத்தில் இப்போது உள்ளது 

வெள்ளி 
நாணயங்கள் மட்டுமே . 

வாணிக 

வங்கிகள் பொதுமக்களின் 
நாணயத் தேவையைச் சரிகட்ட வேண்டும்போது இவைகளை 
இங்கிலாந்து வங்கி கொடுத்துதவுகிறது . 


மைய 


இங்கிலாந்து வங்கியும் கடன் கட்டுப்பாடும் 

இங்கிலாந்து வங்கி , மைய வங்கியின் இன்றியமையாத 
பணிகளை முதன் முதல் ஆற்றிய வங்கி என்ற முறையில் அது மற்ற 
நாட்டு வங்கிகளுக்கு முன்மாதிரியாக விளங்குகிறது . 
வங்கியின் பணிகளை நாம் முன்னர் விரிவாக விளக்கும் போது 
இங்கிலாந்து வங்கியின் பணிகளும் அதில் ஓரளவு இடம் பெற்றுள் 
ளனவாதலின் நாம் இங்கு இங்கிலாந்து வங்கி கடன் கட்டுப் 
படுத்தும் முறைகளைச் சுருக்கமாகவே காண்போம் . 


வங்கி வீதம் 

வங்கி வைப்புகளைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு இங்கிலாந்து வங்கி 
நீண்ட காலமாகப் பின்பற்றி வரும் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
கருவியாக வங்கி வீதத்தைக் குறிப்பிடலாம் . வங்கி வீதத்தை 
முதன் முதல் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் கருவியாகப் பின்பற்றியது 
இங்கிலாந்து வங்கிதான் என்பது முன்னரே கூறப்பட்டுள்ளது . 
வங்கி வீதம் என்பது இங்கிலாந்து வங்கி இறுதிக் கடன் ஈவோனாகத் 
தகுதி வாய்ந்த உண்டியல்களையும் பத்திரங்களையும் மறுகழிவு 
செய்வதற்கு வசூலிக்கும் வீதமாகும் . இந்த வங்கி வீதம் முதன் 
முதல் 1839 ஆம் ஆண்டும் , பிறகு நெருக்கடி தோன்றிய 1847 , 
1857 , 

1866 ஆகிய ஆண்டுகளிலும் பயன்படுத்தப்பட்டது . 
வங்கி வீதம் 

தம் அதிகரிக்கப்படும்போதும் குறைக்கப்படும்போதும் 
பண அங்காடியிலுள்ள மற்ற வீதங்களும் வங்கி வீதத்தைப் பின் 
பற்றி அதிகரிப்பதாலும் அல்லது குறைவதாலும் இங்கிலாந்து 
வங்கி , வங்கி வீதத்தைப் பயன்படுத்திக் கடனைக் கட்டுப்படுத்து 
வதில் வெற்றி காண முடிகின்றது . இதற்கு மூன்று காரணங்களை 
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பண 


பண 


நாம் குறிப்பிடலாம் . முதலாவது எந்த நாட்டிலும் இல்லாது 
இங்கிலாந்து நாட்டில் , மிக நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
அங்காடி உள்ளது . உண்டியல்களைக் கழிவு செய்யக் கழிவகங்களும் 
உள்ளன . 

இதனால் மைய வங்கி கழிவு வீதத்தில் செய்யும் 
மாறுதல்களை எளிதில் உணரக்கூடிய வகையில் 
அங்காடியின் உறுப்புகள் உள்ளன . இரண்டாவதாகச் சில 
மரபுகள் மற்ற நாடுகளைவிட இங்கிலாந்தில் அதிகமாகப் பின்பற்றப் 
படுகின்றன . 

வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் தொழில் , 
வாணிகம் , பொதுமக்கள் ஆகியோரிடத்தில் உளவியல் அடிப் 
படையில் சிலமாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . மூன்றாவதாகப் 
பொன் இருப்புகளைப் பாதுகாக்க வங்கி வீதம் அதிக அளவு பயன் 
படுத்தப்பட்டது . வங்கி வீதம் அதிகரிக்கப்படும்போது , வாணிக 
வங்கிகள் கழிவு வீதத்தையும் கடன் வீதத்தையும் அதிகரிக் 
கின்றன . கட்டடக் கழகங்களும் வட்டி வீதத்தை வீட்டுக் கடனுக்கு 
உயர்த்தக் கூடும் . மைய வங்கி வங்கி வீதத்தை உயர்த்துவதால் 
கடன் வாங்குவதற்குப் பொதுவாக அதிக வட்டி கொடுக்க வேண்டி 
யுள்ளது . 1964 ஆம் ஆண்டு , வங்கி வீதம் 5 சத வீதத்திலிருந்து 
7 சத வீதத்திற்கு உயர்த்தப்பட்டது . இதனால் நாம் மேலே 
கூறிய நிலைகள் ஏற்பட்டன . வங்கி வீதம் குறையும்போது எல்லா 
வீதங்களும் குறைவதால் கடன் வாங்குவதும் எளிது . 1932 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து 1951 ஆம் ஆண்டுவரை இடையே சில வாரங்கள் 
தவிர வங்கி வீதம் 2 சதவிகிதமாக இருந்தது . வங்கி வீதம் எந்த 
அளவு இங்கிலாந்து வங்கியால் பயன்படுத்தப்பட்டுள்ளது 
என்பதை அது எத்தனை முறை மாற்றப்பட்டுள்ளது என்பதிலிருந்து 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . 1857 இலிருந்து 1900 வரை 167 
முறையும் , 1901இலிருந்து 1914 வரை 66 முறையும் , 1919 
இலிருந்து 1932 வரை 34 முறையும் வங்கி வீதம் மாற்றப்பட்டது . 


சேர்ந்து 


1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் இங்கிலாந்து வங்கி , பணத்தின் 
அளவினை 

மாற்றுவதற்கு வங்கி வீதத்தை வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளோடு 

பயன்படுத்தியது . பணத்தின் 
அளவினைக் குறைக்க விரும்பியபோதெல்லாம் வங்கி வீதத்தை 
உயர்த்தியது . அதே நேரத்தில் இங்கிலாந்து வங்கி வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் ஈட்டுப்பத்திரங்களை வெளி அங்காடியில் விற்கும் . 
இதனாலும் வாணிக வங்கிகளிடமுள்ள ரொக்கத்தின் அளவு 
குறைந்து பணவாட்ட நிலை ஏற்படும் . இங்கிலாந்து வங்கி புழக் 
கத்தில் உள்ள பணத்தின் அளவை அதிகரிக்க விரும்பியபோது அது 
வங்கி வீதத்தைக் குறைப்பதோடு , வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை 
வாங்கும் . இதனால் வாணிக வங்கிகள் அதிக அளவு கடன் கொடுக்க 
முன் வரும் . இங்கிலாந்து வங்கி வங்கி வீதத்தை முக்கியக் 
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கருவியாகக் கருதியதோடு அதைப் பயனுள்ளதாக்க வெளிஅங்காடி 
நடவடிக்கையையும் அதற்கு இணையாகப் பின்பற்றியது . முதல் 
உலகப் போருக்குப்பின் வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை தனிக் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தும் கருவியாகப் பின்பற்றப்பட்டது . 1933 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து 1950 ஆம் ஆண்டுவரை இங்கிலாந்து நாட்டின் 
வங்கி வீதம் 2 சதவீதமாகவே இருந்தது . இதற்குக் காரணம் 
இங்கிலாந்து வங்கி எளிய பணக் கொள்கையைப் பின்பற்றியது 
தான் . நீண்டகால இடைவெளிக்குப் பின் 1951 ஆம் ஆண்டுதான் 
வங்கி வீதம் 1 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . அதற்குப் பிறகு 
இது 1952 இல் 4 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . 1957 இல் 
இது 7 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . 1967 ஏப்பிரல் திங்களில் 
இது 6 சதவீதமாக இருந்தது . 1969 இல் இது 8 சதவீதமாக 
உயர்த்தப்பட்டது . 1973 ஆம் ஆண்டு ஜூலைத் திங்கள் இது 113 
சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . பணத்துறைக் கொள்கை மீண்டும் 
பெற்ற செல்வாக்கின் காரணமாகவே வங்கி வீதக் கொள்கை 
மீட்சி பெற்றது . வங்கி வீதக் கொள்கையின் குறைபாடுகளைச் சிலர் 
சுட்டிக் காட்டினாலும் இராட்கிளிஃப் குழு ( Radcliffe Committee ) 
அது உளவியல் அடிப்படையில் , வாணிக உலகிலும் முதலீட் 
டாளர்கள் இடையிலும் ஏற்படுத்தும் விளைவுகளை 

அதன் 
சிறப்பாகக் குறிப்பிட்டுள்ளது . 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 

1914 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு 
இங்கிலாந்து வங்கி வங்கி வீதத்தையே நம்ப வேண்டியிருந்தது . 
ஆனால் , இலண்டன் பண அங்காடியின் ரொக்கத் தன்மை மிகுந் 
திருந்ததால் வங்கி வீதம் சரியாகச் செயல்பட முடியவில்லை . 
இந் நிலையில் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் இங்கிலாந்து வங்கி 
அதிகக் கவனம் செலுத்த வேண்டியிருந்தது . ஆனால் , இதற்கு 
முன்னரே வேறு வகையில் இங்கிலாந்து வங்கி வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட்டு வந்தது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
என்பது இங்கிலாந்தில் குறுகியகால , நீண்டகால அரசுப் பத்திரங் 
களை இங்கிலாந்து வங்கி வெளிஅங்காடியில் விற்பது அல்லது வாங்கு 
வது போன்ற நடவடிக்கைகளைக் குறிக்கும் . இங்கிலாந்து நாட்டி 
லுள்ள வாணிக வங்கிகள் மரபுப்படி குறிப்பிட்ட விகித ரொக்க 
இருப்புகளை இங்கிலாந்து வங்கியிடம் வைத்துள்ளன . இங்கிலாந்து 
வங்கி வெளி அங்காடியில் அரசுப் பத்திரங்களை விற்கும்போது 
அரசுப் பத்திரங்களை வாங்கும் வாணிக வங்கிகள் வாடிக்கைக் 
காரர்கள் தங்கள் வங்கிகளின் மீது காசோலைகள் வரைவார்கள் . 
இதனால் இந்த வங்கிகள் இங்கிலாந்து வங்கிக்குக் கடன்படுகின்றன . 
இங்கிலாந்து 

வங்கி வாணிக வங்கியின் ரொக்க இருப்புகளைக் 


E 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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குறைத்துக் கொள்வதால் , வாணிக வங்கிகள் கடனைச் சுருக்க 
வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாகிறது . இதைப் போலவே 
இங்கிலாந்து வங்கி வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கும் 
போது மற்ற வங்கிகளுக்கு இது கடன்படுகின்றது . இதனால் ரொக்க 
இருப்புகள் அதிகரித்து வாணிக வங்கிகளின் கடனாக்கம் அதிகரிக் 
கின்றது . 


1918 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இங்கிலாந்து வங்கி , வங்கி வீதத்தில் 
மாற்றங்களை ஏற்படுத்த வழி வகுக்கவும் , பொன் வெளிச் 
செல்லுதல் , உட்புகுதலால் ஏற்படும் விளைவுகளைத் தடுக்கவும் , 
பண அங்காடியில் அரசு நிதிகளில் ஏற்படும் தொல்லைகளைத் தவிர்க் 
கவும் , அரசுக் கடனுக்கு உதவியளிக்கவும் , எளிய பணக் 
கொள்கையைப் பின்பற்றவும் , வெளி அங்காடிக் கொள்கையைப் 
பின்பற்றி வருகிறது . 1931 ஆம் ஆண்டு , ஜனவரித் திங்களில் வங்கி 
வீதத்திற்கும் , அங்காடி வீதங்களுக்கும் உள்ள தொடர்பு குறைந்த 
போது , பத்திரங்களையும் கருவூல உண்டியல்களையும் இங்கிலாந்து 
வங்கி அங்காடியில் விற்றது . இதனால் அங்காடி வீதங்கள் 
உயர்ந்தன . 

ஆனால் , 

1932 ஆம் ஆண்டிற்குப் பிறகு வங்கி 
வீதத்தைப் பயனுள்ளதாக்க வெளி அங்காடி நடவடிக்கை பின் 
பற்றப்படவில்லை . பண அங்காடியை நிலைப்படுத்தும் நோக்கத் 
தோடு அரசுக்கு வரிமூலமும் , மற்ற இனங்கள் மூலமும் வருவாய் 
வரும்போது இங்கிலாந்து வங்கி அரசுப் பத்திரங்களை நிறைய வெளி 
அங்காடியில் வாங்கும் . அரசு இந்த வருவாயைச் செலவு செய்யும் 
போது இங்கிலாந்து வங்கி இந்த அரசுப் பத்திரங்களை வெளி 
அங்காடியில் விற்றுவிடும் . இதே போல் பருவ காலங்களில் ஏற்படும் 
மாறுதல்களைச் சரிசெய்வதற்காக மைய வங்கி வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும் . பொதுமக்கள் அதிகமாகப் பணத்தை 
வங்கிகளிலிருந்து எடுக்கும்போது பத்திரங்களை வாங்கவும் , பிறகு 
அதனை விற்கவும் செய்யும் . இதைப் போலவே பொன் வெளிச் 
செல்லும்போது , இங்கிலாந்து வங்கி வெளி அங்காடியில் பத்திரங் 
களை வாங்கவும் , பொன் உட்புகும்போது பத்திரங்களை விற்கவும் 
செய்யும் . 1932 ஆம் ஆண்டு அந்நியச் செலாவணிச் சமன் செய் 
கணக்கு ( Exchange Equalisation Account ) ஆரம்பிக்கப்பட்டபிறகு , 
இந்தக் கணக்கின் சார்பில் வங்கி இந்த நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட 
ஆரம்பித்தது . இந்தக் கணக்கு 

இந்தக் கணக்கு வங்கியால் நிர்வகிக்கப்பட்டு 
வந்தாலும் கருவூலத்தின் கட்டுப்பாட்டுக்குட்பட்டது . 


1938 ஆம் ஆண்டு , இலண்டனிலிருந்து மூலதனப் பெயர்ச்சி 
ஏற்பட்டபோது வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் ஒரு புதிய முறை 
பின்பற்றப்பட்டது . இங்கிலாந்து வங்கி கருவூல உண்டியல்களை 
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வாங்கி , அதன் மூலம் கடன் பெருக்கம் செய்வதைவிட்டு உண்டியல் 
வைத்திருப்போரும் , தரகரும் , வங்கியின் தரகர்களுக்கு அவற்றை 
விற்றுவிடலாம் என அறிவித்தது . இதன் மூலம் இங்கிலாந்து வங்கி 
முயற்சியைத் தான் எடுக்காமல் அங்காடியின் பொறுப்பில் விட்டு 
விட்டது . இது வங்கிக்கு அதிக நன்மைகளை விளைவித்தது . முதல் 
உலகப் போரின் போதும் , இரண்டாவது உலகப் போரின்போதும் 
மைய வங்கி அரசுக்குத் தேவையான கடனைப் பெறுவதில் 
உதவியது . இங்கிலாந்து வங்கியின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
அப்போது பழைய கடனை மாற்றுவதற்கும் புதிய கடனைப் பெறு 
வதற்கும் மேற்கொள்ளப்பட்டன . வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களின் விளைவாக இங்கிலாந்து வங்கியிடம் அரசுப் பத்திரங்கள் 
1929 இல் இருந்ததைவிட 1932 இல் அதிகரித்தன . ஆனால் , 1932 
இலிருந்து 1937 வரை அரசுப் பத்திரங்கள் குறைந்தன . 1937 
இலிருந்து 1952 ஆம் ஆண்டுவரை தொடர்ந்து இங்கிலாந்து வங்கி 
யிடமிருந்த அரசுப் பத்திரங்களின் அளவு அதிகரித்துக் கொண்டே 
சென்றன . இதனால் இங்கிலாந்து வங்கி தன்னிடமுள்ள பொன்னை 
நாணய மாற்றுச் சமன்செய் கணக்கிற்கு மாற்றியதோடல்லாமல் , 
போரின்போதும் அதற்குப் பிறகும் பணத்தாள் வெளியீட்டை 
அதிகரிக்க முடிந்தது . 

தற்போது மைய வங்கியின் ஏனைய நடவடிக்கைகளைவிட வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் பெரிதும் வலியுறுத்தப்படுகின்றன . 
இரண்டு உலகப் போர்களின் போதும் பெருமளவிற்கு அரசுப் பத்தி 
ரங்களை வெளியிட வேண்டியது தவிர்க்க முடியாததாக இருந்தது . 
இந்தப் பத்திரங்களில் கெடுவு காலத்தை அடைந்த பத் திரங் 
களுக்குப் பணம் செலுத்த வேண்டிய பொறுப்பும் இங்கிலாந்து 
வங்கியைச் சார்ந்ததாகும் . புதிய பத்திரங்களை வெளியிடும் 
பொறுப்பையும் இங்கிலாந்து வங்கி ஏற்க வேண்டியுள்ளது . 
இப்படித் தேசியக் கடனை நிர்வகிக்கும் பணியைத் தலையாய பணி 

வேண்டும் என்று இராட்கிளிஃப் குழு கருத்துத் தெரி 
வித்துள்ளது . பொதுமக்களும் நிறுவனங்களும் இப்போது கருவூல 
உண்டியல்களில் தங்கள் ரொக்கத்தை முதலீடு செய்வதைப் 
பெரிதும் விரும்புகிறார்கள் . இது வாணிக வங்கிகளின் இருப்புகளைக் 
குறைப்பதால் , இதன் விளைவுகள் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களுக்கு ஈடானவையாகவே கருதப்படுகின்றன . 


யாகக் கருத 


கருவூல ஆணையும் தனி வைப்பு முறையும் 

மைய வங்கியின் பழைய கடன் கட்டுப்படுத்தும் கொள்கை 
யான வங்கி வீதக் கொள்கையுடனும் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களுடனும் சேர்ந்து இரண்டு புதிய முறைகள் பின்பற்றப்படு 
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கின்றன . அவற்றில் கருவூல ஆணைக்கும் மைய வங்கிக்கும் தொடர் 
பில்லை என்றாலும் , இங்கிலாந்து வங்கியைப் பற்றி ஆராயும்போது 
அதைக் குறிப்பிடுவதன் நோக்கம் , அது பணத்துறைக் கொள்கை 
யின் ஒரு கூறாக விளங்குகிறது . 1945 ஆம் ஆண்டிற்குப் பின் வாணிக 
வங்கிகளின் ரொக்கத் தன்மை மிகுந்து காணப்பட்டது . இந்த 
மிகுதியான ரொக்கத் தன்மை ( Excess Liquidity ) சுமார் பதி 
னைந்து ஆண்டுகளுக்கு நீடித்தது . இதனால் பணத்துறை அதிகாரி 
களால் வங்கிக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது முடியாமற் போனது . 
மரபு வழியில் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் முறைகள் பயனற்றுப் 
போயின . இந் நிலையில் கருவூலம் தலையிட்டு ஆணைகளைப் பிறப்பிக்க 
வேண்டியதாயிற்று . இது ஒரு புதிய மாற்றமாகக் கருதப்படு 
வதற்குக் காரணம் , பணத்துறைக் கொள்கையைத் தீர்மானிப்பது 
1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் இங்கிலாந்து வங்கியின் பணியாக 
இருந்தது . இங்கிலாந்து வங்கியும் தகுதியான பணத்துறைக் 
கொள்கையைப் பின்பற்றியது . இரண்டு உலகப் போர்களின் 
போதும் , அரசும் வங்கியும் ஒன்றையொன்று புரிந்து கொண்டு செயல் 
பட்டன . 1932 ஆம் ஆண்டிற்குப் பின் வங்கி வீதம் பின்பற்றப்பட 
வில்லை . 

1945 ஆம் ஆண்டு , அரசு வேலைநிறைவைத் தன் பொறுப் 
பாக ஏற்றுக் கொண்டது . இதனால் பணத்துறைக் கொள்கையை 
உருவாக்கும் பொறுப்பையும் ஏற்றுக் கொண்டது . 

1951 ஆம் 
ஆண்டு , வங்கி வீதம் உயர்த்தப்பட்டதும் கருவூலமும் ஆணை பிறப் 
பித்தது . இங்குக் கருவூல ஆணை என்பது கருவூலம் வாணிக வங்கி 
களுக்கு நேரடியில் பிறப்பித்த ஆணைகளைக் குறிப்பிடுவதாகும் . 
1951 ஆம் ஆண்டிலும் 1952 ஆம் ஆண்டிலும் நிறுவனங்களுக்குக் 
கடன் கொடுப்பதை நாட்டு நலன் கருதி கட்டுப்படுத்திக் கொள்ளு 
மாறு வாணிக வங்கிகளுக்கு ஆலோசனை கூறப்பட்டது . வங்கிகள் 
ஊக வாணிக நடவடிக்கைகளுக்குக் கடன் கொடுப்பதைத் தவிர்க்க 
வேண்டும் என்பது கருவூலத்தின் நோக்கமாக இருந்தது . இதனால் 
1952 ஜனவரியிலிருந்து 1953 அக்டோபர்வரை வங்கிக் கடன் 200 
மில்லியன் பவுன்வரை குறைந்தது . இவ்வாறு முதல் ஆணை , கடன் 
தன்மை குறித்ததாக இருந்தது . மீண்டும் 1955 ஆம் ஆண்டிலும் 
1957 ஆம் ஆண்டிலும் வாணிக வங்கிகள் பொதுவாகக் கடன் 
வழங்குவதைக் கட்டுப்படுத்துமாறு 

கட்டுப்படுத்துமாறு ஆணை பிறப்பிக்கப்பட்டது .. 
இது கடன் அளவு குறித்த ஆணையாக விளங்கியது . 


இரண்டாவது உலகப் போருக்குப் பிறகு பின்பற்றிய புதிய 
கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறையில் தனி வைப்பு (Special Deposit) 
முறையும் ஒன்றாகும் . இந்த முறை பின்பற்றப்படுவதற்குக் காரணம் 
1950 க்குப் பிறகு பணத்துறைக் கொள்கை சரியாகச் செயல்படாத 
தாகும் . 1957 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட . பூரிப்பு , பணவீக்கம் குறித்து 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஏற்பட்ட அச்சம் போன்றவை இங்கிலாந்து வங்கி கடுமையான 
கடன் கட்டுப்படுத்தும் நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடக் காரணமாக 
அமைந்தன . இந் நிலையில் தான் தனி வைப்பு முறை என்ற புதிய 
முறை 1958 இல் புகுத்தப்பட்டு , 1960 இல் பயன்படுத்தப்பட்டது . 
இந்தத் தனி வைப்பு முறை வாணிக வங்கிகள் மரபுவழி 8 % 
ரொக்க விகிதமும் , ரொக்கம் உள்பட 28 % ரொக்கத்தன்மை 
மிகுந்த சொத்துகளும் வைத்திருப்பதை அடிப்படையாகக் 
கொண்டது . இந்த முறைப்படி இதற்கு மேலும் கூடுதலான 
இருப்புகளை இங்கிலாந்து வங்கியிடம் வைக்கும்படி வாணிக 
வங்கிகள் வேண்டப்படும் . இந்த வைப்புகள் மொத்த வைப்புகளில் 
ஒரு குறிப்பிட்ட சதவீதமாக இருக்கும் . இந்த வைப்புகள் வைக்க 
வேண்டிய வங்கிகள் இலண்டன் தீர்வக வங்கிகளும் ஸ்காட்லாந்து 
வங்கிகளும் ஆகும் . இங்கிலாந்து வங்கி இந்தத் தனி வைப்பு 
களுக்கு 11 % மடங்காக ( Multiple of s % ) வட்டி செலுத்துகிறது . 


தனி வைப்பு முறையின் கீழ் 1960 இலிருந்து 1963 வரை ஒரு 
சதவீதத்திலிருந்து மூன்று சதவீதம் வரை இங்கிலாந்து வங்கியிடம் 
வைப்புகள் வைக்கவேண்டும் . இதே காலத்திற்கு வாணிக வங்கி 
களின் முதலீட்டு விகிதம் 11 சதவீதத்திலிருந்து 20 சதவீதம்வரை 
இருந்தது . ஆனால் , இங்கிலாந்து வங்கி இந்த முறையைப் பின்பற்றி 
வாணிக வங்கிகள் வழங்கிய கடனின் அளவைக் குறைக்க முடிய 
வில்லை . வாணிக வங்கிகள் தனி வைப்புகள் வைக்கும்படி வேண்டப் 
பட்டபோதெல்லாம் , அவைகள் அரசுப் பத்திரங்களின் அளவைக் 
குறைத்துக்கொண்டன. மீண்டும் 1961 ஆம் ஆண்டு , தனிவைப்புகள் 
வைக்குமாறு வாணிக வங்கிகளைக் கேட்டபோது , வங்கிக் கடனில் 
மாற்றம் செய்யுமாறும் , முதலீடுகளை மாற்ற வேண்டாம் என்றும் 
வங்கிகள் அறிவுறுத்தப்பட்டன . இந்த அறிவுறுத்தலால் தான் தனி 
வைப்பு முறை வெற்றி பெற்றதெனலாம் . பேராசிரியர் சேயர்ஸ் 
கூறுவது போல இந்த முறையைப் பயனுள்ள கருவியாகக் கருது 
வதைத் தவிர எச்சரிக்கையாகக் கருதுவதே பொருத்தமுடைய 
தாகும் . 1 


அறிவுறுத்தல் 

1945 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இங்கிலாந்து வங்கி இந்த முறையை 
அதிகமாகப் பயன்படுத்துகின்றது . 1946 ஆம் ஆண்டு இயற்றப் 
பட்ட நாட்டுடைமைச் சட்டம் வாணிக வங்கியின் மீது செலுத்து 
வதற்குச் சில அதிகாரங்களைச் சட்டபூர்வமாக அளித்தது என்று 
முன்னரே பார்த்தோம் ஆனால் , இங்கிலாந்து வங்கி இந்த 


1 R. S. Sayers - Modern Banking , 7th Edition, p . 126 . 
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அதிகாரங்களைப் பயன்படுத்திக் கொள்ளவில்லை . வங்கி அதிகாரிகள் 
இந்த முறையில் எப்போதையும்விட இப்போது அதிக நம்பிக்கை 
வைத்திருக்கிறார்கள் எனக் கூறலாம் . அறிவுறுத்தல் என்பதன் கீழ் 
நெருக்கடியான காலங்களில் இங்கிலாந்து வங்கி நிதி நிறுவனங் 
களுக்கும் பொதுமக்களுக்கும் என்ன கூறுகிறது என்பதே இன்றி 
யமையாதது . 

பணவீக்கத்திற்கு எதிராக நடவடிக்கை எடுக்கும் 
போதும் , வாணிகக் கொடுப்பல் நிலையில் ஏற்படும் சிக்கல்களைத் 
தீர்க்கும்போதும் , இப்படி ஒவ்வொரு நிலையிலும் அறிவுறுத்தலை 
அதிக நிறுவனங்களுக்குச் செய்துள்ளதைக் காணலாம் . காப்பீட்டுக் 
கழகங்கள் , வாணிக வங்கியாளர்கள் , நிதி நிறுவனங்கள் ஆகியவற் 
றிற்கும் இங்கிலாந்து வங்கி வேண்டுகோள் விடுகின்றது . இராட் 
கிளிஃப் குழு ( Radcliffe Committee ) இந்த வேண்டுகோள்கள் சட்ட 
பூர்வமாக்கப்பட வேண்டும் என்று கருத்துத் தெரிவித்தது . ஆனால் , 
இன்னும் வங்கி இந்த வேண்டுகோள்களைச் சட்டபூர்வமாக்கவில்லை. 


கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு 

கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடுகளை ஏதாவது ஒருவகையில் 
மைய வங்கிகள் கடைப்பிடித்தே வருகின்றன . நாட்டில் பணவீக்க 
நிலை தோன்றியுள்ளபோது நிலையை உடனடியாகக் கட்டுப்படுத்த 
கடன் அளவுக் கட்டுப்பாட்டோடு , கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடும் 
தேவைப்படுகிறது . இங்கிலாந்து இரண்டாவது உலகப் போரின் 
போது கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டைப் பின்பற்றியது . உலகப் 
போரின் விளைவாக ஏற்பட்ட பணவீக்க நிலைகளைக் கட்டுப்படுத்தவே 
கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு பின்பற்றப்பட்டது . 1946 ஆம் ஆண்டு 
இங்கிலாந்து வங்கிச் சட்டப்படி கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடுகளை 
விதிக்கும் அதிகாரம் கருவூலத்திற்கு உண்டு . ஆனால் , கடன் 
தன்மைக் கட்டுப்பாடுகள் சட்டபூர்வமாக இல்லாமல் வேண்டு 
கோள்களாகவே இருந்தன . இதற்குக் காரணம் வாணிக வங்கிகள் 
இந்த வேண்டுகோள்களைப் புறக்கணிக்காமல் அவைகளுக்கிணங்கி 
நடந்தது தான் . 1951 ஆம் ஆண்டிற்குப் பின் குறிப்பாக 1955 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து 1958 ஆம் ஆண்டு முடிய , வங்கிகள் எதைச் செய்யக் 
கூடாது என்பது வலியுறுத்தப்பட்டது . வாணிகத்திற்கு 
வங்கிகள் கடன் தரக் கூடாதென்று வேண்டுகோள்கள் விடுக்கப் 
பட்டன . வங்கிகள் தவணைக் கடன்கள் அளிப்பதைக் குறைத்துக் 
கொள்ள வேண்டும் என்றும் வேண்டப்பட்டன . ஏற்று மதிப் 
பண்டங்களின் உற்பத்திக்கு வங்கிகள் உதவ வேண்டுமென்றும் , 
நாட்டின் எரிபொருள் உற்பத்தியையும் , தொழிற்திறனையும் 
பெருக்க வங்கிகள் ஒத்துழைக்க வேண்டுமென்றும் 

கேட்டுக் 
கொள்ளப்பட்டன . இங்கிலாந்தில் மூலதன வெளியீட்டுக் குழு 
( Capital Issue Committee ) நீண்ட கால நிதித் தேவைகளை ஒழுங்கு 


ஊக 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


படுத்தி வருகிறது . வாணிக வங்கிகள் , சாதாரண வணிகர்கள் தவிர 
மற்றவர்களுக்குக் கடன் தரும்போது மூலதன வெளியீட்டுக் 
குழுவின் ஒப்புதல் இல்லாமல் கடன் கொடுக்கக் கூடாது என்றும் 
கூறப்பட்டன . 1955 ஆம் ஆண்டு , ஜூலைத் திங்கள் இந்தக் கட்டுப் 
பாடுகள் மேலும் அதிகரிக்கப்பட்டன . நிதி அமைச்சர் வங்கிகள் 
அடுத்த சில திங்கள்களில் உறுதியாகக் குறிப்பிடத்தக்க அளவு 
முன்பணத்தைக் குறைக்கும் என்று தாம் எதிர்பார்ப்பதாகக் 
கூறினார் . இந்த வேண்டுகோளின்படி வங்கிகள் தாம் கொடுத்து 
வந்த முன்பணத்தில் 10 சதவீதம் குறைத்துக் கொள்வதாக 
அறிவித்தன . இதன் விளைவாகத் தவணைக் கடன்களே பெரிதும் 
பாதிக்கப்பட்டன . இன்றியமையாத துறைகளுக்கு 

துறைகளுக்கு வழங்கிய 
கடனின் அளவு இதனால் பாதிக்கப்படவில்லை . 


இந்தக் கட்டுப்பாடுகளை நிர்வகிக்கும் பொறுப்புகள் வங்கி 
களுக்கே விடப்பட்டன . ஆனால் , இந்த நிர்வாகம் ஒரே தன்மை 
யாய் இல்லை . இதற்கு வங்கிகளிடையே நிலவி வந்த போட்டி 
காரணமாக அமைந்தது . இதனால் கட்டுப்பாடுகளைத் தளர்த்திக் 
கடன் அளிக்கவே வங்கிகள் விரும்பின . இதனால் இந்த 
நிர்வாகத்தை மேற்பார்வை செய்ய வேண்டியது இன்றியமையாத 
தாகக் கருதப்பட்டது . 1951 ஆம் ஆண்டு , இத்தகைய நடவடிக்கை 
எடுக்கப்பட்டது . ஆனால் , 1955 ஆம் ஆண்டு , கடன் தன்மைக் கட்டுப் 
பாடுகளை அதிகரித்தபோது , வங்கிகளே தங்களுக்குள் ஒரு உடன் 
பாட்டுக்கு வந்தன . அந்த உடன்பாடு ஒரு வங்கி , தன் வாடிக்கைக் 
காரர்களுக்குக் கடன் தர மறுத்தால் வேறொரு வங்கி அந்த 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்குக் கடன் தர முன்வரக்கூடாது என்பது 
தான் . இதனால் வங்கிகளின் போட்டி குறைந்தது . 


இத்தகைய கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டின் தீமையாக வங்கி 
களின் போட்டி குறைந்ததைக் குறிப்பிடலாம் . இக் கட்டுப்பாடுகள் 
நன்கு அமைக்கப்பட்ட தொழில்களுக்கும் கடனாளிகளுக்கும் 
தகமாக அமைய வேண்டும் . இக் கட்டுப்பாடுகள் குறுகிய காலத் 
திற்குத் தற்காலிகமாகப் பின்பற்றப்படும்போது அதனால் தீமை 
விளையாது . இக் கட்டுப்பாடுகள் நாட்டின் செல்வங்களைச் செம்மை 
யாகப் பயன்படுத்தும் வகையில் அமைய வேண்டும் . 


( 2 ) அமெரிக்காவின் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி முறை 
அமெரிக்க நாட்டில் மைய வங்கி அமைக்கப்பட்டது அண்மைக் 

நிகழ்ச்சியாகும் . அமெரிக்க வங்கி முறை , அமைப்பிலும் 
கட்டுக்கோப்பிலும் ஐரோப்பிய நாடுகளின் வங்கி முறைக்கு 


கால 


ங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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முற்றிலும் மாறுபட்டதாகும் . இதற்கு இணை உலகத்தில் இல்லை 
எனலாம் . ஐரோப்பிய நாடுகளில் மைய வங்கிகள் தனி நிறுவனங் 
களாகும் . ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டில் பன்னிரண்டு மைய வங்கி 
களைக் கொண்ட அமைப்பாக ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி முறை விளங்கு 
கிறது . ஏனைய நாடுகளில் பெரும்பாலும் மைய வங்கி மற்ற 
வங்கிகள் அமைக்கப்படுவதற்கு முன்னால் அமைக்கப்பட்ட வங்கி 
யாக இருப்பதைக் காணலாம் . மைய வங்கியை அடிப்படையாகக் 
கொண்டுதான் ஒவ்வொரு நாட்டின் வங்கி முறையும் உருவாகி 
யுள்ளது . ஆனால் , ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பு ஏற்கனவே இருந்த வங்கி 
முறையின் மீது அமைக்கப்பட்டதாகும் . 


அமெரிக்க நாட்டில் மைய வங்கி சமீபத்தில் தான் தோன்றியது 
என்றாலும் , இதற்கான முயற்சிகள் ஆரம்ப காலத்திலிருந்தே மேற் 
கொள்ளப்பட்டன . ஐக்கிய அரசு 1791 ஆம் ஆண்டே அமெரிக்க 
நாட்டின் முதல் வங்கியை ( The First Bank of United States ) 
அமைத்தது . இதனுடைய தலைமை அலுவலகம் பிலடெல்பியா 
( Philadelphia ) மாநிலத்தில் அமைக்கப்பட்டு எட்டுக் கிளைகளைக் 
கொண்டு விளங்கியது . இது ஒரு தேசிய வங்கியாகத் திகழ்ந்தது . 
இதன் மொத்த மூலதனம் பத்து மில்லியன் டாலராக இருந்தது . 
இதில் இரண்டு மில்லியன் டாலரை ஐக்கிய அரசு அளித்தது . இந்த 
வங்கி நன்கு செயல்பட்டதென்றாலும் , இதன் சாசனம் இருபது 
ஆண்டுகளுக்கு மட்டுமே வழங்கப்பட்டிருந்தது . 1811 ஆம் ஆண் 
டிற்குப் பிறகு இந்தச் சாசனம் புதுப்பிக்கப்படவில்லை . இந்த வங்கி 
நீடிப்பதைப் பெரும்பாலோர் விரும்பவில்லை . சிலர் காங்கிரசுக்கு 
வங்கிச் சாசனம் வழங்க அரசியல் அமைப்புப்படி அதிகாரம் இல்லை 
என்று கூறினார்கள் . மற்ற மாநில வங்கிகள் , இந்த வங்கியால் 
தங்கள் தொழில் பாதிக்கப்பட்டதால் இதை எதிர்த்தனர் . இந்த 
வங்கி நிறைவான கடன் கொள்கையை வலியுறுத்தியது விவசாயி 
களுக்குப் பிடிக்கவில்லை . இந்த வங்கியின் பங்குகளில் பெரும்பகுதி 
வெளிநாட்டினர் முதலீடு செய்திருந்ததை மக்கள் சந்தேகத்துடன் 
நோக்கினார்கள் , இதோடு மக்களிடையே தேசிய உணர்ச்சி 
மேலோங்கியிருந்ததும் இந்தச் 

இந்தச் சாசனம் புதுப்பிக்கப்படாமற் 
போனதற்குக் காரணமாகும் . 


இந்த வங்கி செயல்படாமல் போன பிறகு நாட்டிற்குத் தேவை 
யான பணத்தாள்களை வெளியிடும் பொறுப்பை மாநில வங்கிகள் 
ஏற்றுக் கொண்டன . இந்த வங்கிகளின் எண்ணிக்கை அதிகரித்த 
தோடு அவை வெளியிட்ட பணத்தாள்களின் அளவும் பெருகிக் 
கொண்டே சென்றன . இதனால் பணத்தின் மதிப்புக் குறைந்தது .. 
பணத்தாள்களைப் பொன் அல்லது வெள்ளியாக மாற்ற முடியவில்லை . 
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வங்கிகள் தோல்வியடையவும் ஆரம்பித்தன . இந் நிலையில் தான் 
அமெரிக்க நாட்டின் இரண்டாவது வங்கி ( Second Bank of United 
States ) ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இரண்டாவது வங்கி , அமைப்பில் 
முதல் வங்கியை ஒத்து இருந்தது . இந்த வங்கி 1816 ஆம் ஆண்டு , 
35 மில்லியன் டாலர்கள் மூலதனத்தோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 
இதில் 20 % மூலதனத்தை ஐக்கிய ரிசர்வ் அளித்தது . என்றாலும் 
இது ஒரு தனியார் வங்கியாக விளங்கியது . 1825 ஆம் ஆண்டு 
இது 25 கிளைகளோடு அமெரிக்க நாட்டு வங்கிகளின் சொத்தில் 
மூன்றில் ஒரு பகுதியாகக் கொண்டு விளங்கியது . அமெரிக்க 
நாட்டில் ஆரம்பிக்கப்பட்ட முதல் , இரண்டு வங்கிகளும் அமைப் 
பில் இங்கிலாந்து வங்கியை ஒத்திருந்தன . இரண்டாவது வங்கி 
கருவூலத்தின் வங்கியாக விளங்கியதோடு இது வெளியிட்ட 
காகிதப் பணம் நாடு முழுவதும் புழக்கத்திலிருந்தது . 
தன்னோடு போட்டியிட்ட மாநில வங்கிகளைவிடப் பொறுப்பு 
மிகுந்ததாக விளங்கியது . இது ஆரம்பத்தில் சரியாக நிர்வகிக்கப் 
படவில்லை என்றாலும் 1823 ஆம் ஆண்டிற்குப் பிறகு நன்கு 
நிர்வகிக்கப்பட்டது . ஆனால் , முதல் வங்கிக்கு எதிர்ப்புத் 
தோன்றியது போலவே இதற்கும் எதிர்ப்பு இருந்தது . 1832 ஆம் 
ஆண்டு , இந்த வங்கியின் சாசனத்தைப் புதுப்பிக்க முயற்சிகள் 
நடந்தபோது ஆண்ட்ரு ஜாக்சன் ( Andrew Jackson ) தன்னுடைய 
மறுப்பாணை ( Veto ) மூலம் இதனைத் தடை செய்தார் . இல்லா 
திருந்தால் இவ் வங்கி இன்னும் சில ஆண்டுகளில் வங்கிகளின் 
வங்கியாக விளங்கி அமெரிக்க நாட்டின் 

அமெரிக்க நாட்டின் உண்மையான மைய 
வங்கியாக மாறியிருக்கும் . 


இதனைத் தொடர்ந்து 1863 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட 
தேசிய வங்கிச் சட்டம் ( National Bank Act ) அமெரிக்க வங்கி 
முறையில் சில மாறுதல்களைச் செய்தது . இதனால் சில தேசிய 
வங்கிகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . இந்த வங்கிகள் வெளியிட்ட 
பணத்தாள்களுக்கு ஈடாக அரசாங்கப் பத்திரங்கள் வைக்கப் 
பட்டன . இந்த வங்கிகள் ஆரம்பிப்பதற்கு , ஆரம்பிக்கப்படும் 
இடத்தைப் பொறுத்து இவ்வளவு மூலதனங்கள் இருக்க வேண்டும் 
என்று வரையறை செய்யப்பட்டது . அவற்றின் வைப்புகளுக்கு 
ஈடாக ரொக்க இருப்புகள் வைக்கப்பட்டன . அவை வெளியிட்ட 
பணத்தாள்கள் கருவூலத்தால் அச்சடிக்கப்பட்டு வங்கிகளுக்கு 
வழங்கப்பட்டன . இந்தச் சட்டத்தால் விளைந்த நன்மையாகப் 
பொதுமக்களுக்குப் பாதுகாப்பான , 

காகிதப் பணம் 
கிடைத்ததைக் குறிப்பிடலாம் . என்றாலும் இந்த வங்கிகள் 
இலாபத்தை நோக்கமாகக் கொண்டு செயல்பட்டதோடு மாநில 
வங்கிகளோடு போட்டியிட்டன . அதிக அளவுக் கடனும் 


சீரான 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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வழங்கின . இந்த வங்கிகளின் அடிப்படைக் குறைபாடு பொரு 
ளாதாரத்தின் தேவைக்கு ஏற்றவகையில் அவைகளின் பணத்தின் 
அளிப்பை அதிகரிக்க முடியவில்லை . இதனால் பணத்தின் அளிப்பு 
நெகிழ்ச்சி குறைந்ததாக இருந்தது . நெருக்கடியான காலங்களில் 
அவைகளால் இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்பட முடியாமற் 

இதனால் 1914 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் அடிக்கடி 
கடுமையான நிதி நெருக்கடிகள் தோன்றின . 


போனது . 


1907 ஆம் ஆண்டு தோன்றிய கடுமையான நிதி நெருக்கடி 
வங்கித் துறையில் சீர்திருத்தம் ஏற்படுவதற்குத் தூண்டுகோலாய் 
அமைந்தது . இந்த நெருக்கடியின்போது போதிய ரொக்கம் 
இல்லாமல் வங்கிகள் மூடப்பட்டன . சில வாரங்களுக்குப் பத்திரங் 
களை விற்கவோ கடன் பெறவோ முடியவில்லை. பெரும்பான்மை 
யான நிறுவனங்கள் போதிய நிதியின்றித் தோல்வியடைந்தன . 
வாணிக வங்கிகள் தங்கள் வாடிக்கைக்காரர்களின் செலாவணித் 
தேவையைப் பூர்த்தி செய்வதற்குத் தேவைப்படும் இருப்புகளை 
நெருக்கடியான காலங்களில் அதிகரிப்பதற்கு ஒரு நிறுவனம் 
தேவைப்படுவது நன்கு உணரப்பட்டது . இதனால் 1908 ஆம் 
ஆண்டு , காங்கிரஸ் ஆல்ட்ரிச் ( Aldrich ) என்பார் தலைமையில் 
தேசியப் பணத்துறைக் குழு ( National Monetary Commission ) 
அமைக்கப்பட்டது . இந்தக் குழு 

பணத்துறை அமைப்பை 
ஆராய்ந்து செலாவணி ,, வங்கி 

முறைகளை 

மாற்றியமைக்கப் 
பரிந்துரை செய்யுமாறு 

செய்யுமாறு கேட்டுக்கொள்ளப்பட்டது . இதன் 
அறிக்கை 1912 ஆம் ஆண்டு வெளியிடப்பட்டது . இந்த அறிக்கை 
இங்கிலாந்து வங்கி போல ஒரு தனி வங்கியை அமைக்கும்படி 
அமெரிக்காவிற்குப் பரிந்துரை செய்தது . ஆனால் , இதற்குப் போதிய 
ஆதரவு இல்லை. இதற்குள் அரசியலில் சில மாறுதல்கள் ஏற்பட் 
டன . முடிவில் கார்ட்டர் கிளாஸ் ( Carter Glass ) என்பவர் கொண்டு 
வந்த மசோதா நிறைவேற்றப்பட்டு 1913 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பர்த் 
திங்கள் 23 ஆம் நாள் ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் ( Federal Reserve 
Act ) இயற்றப்பட்டது . இதன் விளைவாக 1914 ஆம் ஆண்டு முதல் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்புச் செயல்படத் தொடங்கியது . ஆல்ட்ரிச் 
குழுவின் அறிக்கை இதிலிருந்து வேறுபட்டிருந்தாலும் நிதி 
அமைப்பைச் சீர்திருத்துவதற்கும் மைய வங்கி அமைப்பதற்கும் 
ஏற்பட்ட தேவையை அது வலியுறுத்தியதை யாரும் மறுக்க 
முடியாது . 


ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் அமைப்பு 

ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் இயற்றப்பட்டபோது அதன் நோக்கங் 
கள் தெளிவுபடுத்தப்பட்டன . இருப்புகளை அதிகரித்து அதன் மூலம் 
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மற்ற வங்கிகளுக்கு உதவுவது . வாணிகத்தின் தேவைக்கேற்ப 
நெகிழ்ச்சியுள்ள செலாவணியை உருவாக்குவது , வாணிக உண்டி 
யல்களை மறுகழிவு செய்யும் வசதிகளை ஏற்படுத்துவது , தீர்வகமாக 
விளங்கி உறுப்பினர் வங்கிகளுக்கு உதவுவது , வங்கி முறை செயல் 
படுவதை மேற்பார்வை செய்தல் ஆகியவை இதன் முக்கிய 
நோக்கங்களாகும் . ஆனால் , கடந்த ஐம்பது ஆண்டுகளில் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் முறை பல மாறுதல்களுக்கு உள்ளாகியுள்ளது . தற்போது 
இதன் அடிப்படை நோக்கம் அதிக வேலைவாய்ப்பு , நிலையான 
மதிப்பு , நாட்டு வளர்ச்சி , அதிக நுகர்ச்சி ஆகியவற்றிற்குச் சாதக 
மான சூழ்நிலைகளை உருவாக்குவதாகும் . 1 ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை 
மைய வங்கியின் பணிகளை ஆற்றுவது , வங்கி முறையை மேற் 
பார்வை பார்ப்பது ஆகியவற்றோடு அமையாது நாட்டின் 
பொருளாதாரக் கொள்கையோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்ட 
அமைப்பாகவும் மாறியுள்ளது . 


என்று 


ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை ஏற்படுவதற்கு முன்னால் அதனமைப்பு 
எப்படியிருக்க வேண்டும் என்று விவாதிக்கப்பட்டது . பெரும் 
பான்மையான நாடுகளில் மைய வங்கி தனி நிறுவனமாக இருப்பது 
கண்கூடு . 

ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டில் மைய வங்கி தனி 
நிறுவனமாக அமைவதற்கு எதிர்ப்புகள் இருந்தன . இதனால் 
சிலர் பண மூட்டைகளின் ஆதிக்கம் அதிகரிக்கும் என்று அஞ்சினர் . 
ஐக்கிய அரசின் ஆதிக்கமும் இதனால் அதிகரிக்கக்கூடும் என்று 
கருதப்பட்டது . இவை எல்லாவற்றையும்விடப் பரந்து விரிந்து 
கிடக்கும் ஒரு பெரிய நாடான அமெரிக்க நாட்டிற்கு ஒவ்வொரு 
பகுதியிலும் இருக்கும் மைய வங்கிகளை இணைக்கும் ஓர் அமைப்பே 
பொருத்தமுடையதாக 

இருக்கும் 

எண்ணப்பட்டது . 
இதன் விளைவாகவே ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை அமைக்கப்பட்டது . 

ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பின் அடித்தளம் போன்றது உறுப்பினர் 
வங்கிளாகும் . எல்லாத் தேசிய வங்கிகளும் , மாநில வங்கிகளில் 
குறிப்பிடத்தக்க அளவும் இந்த அமைப்பின் உறுப்பினர்களாக 
விளங்குகின்றன . அமெரிக்க நாடு வாணிக அடிப்படையில் 
பன்னிரண்டு மாவட்டங்களாகப் பிரிக்கப்பட்டு ஒவ்வொரு மாவட் 
டத்திலும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்பட்டிருக்கிறது . ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநர் குழு வாஷிங்டன் டி . சி . ( Washington 
D. C. ) யிலிருந்து செயல்படுகிறது . பன்னிரண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகளின் தலைமை அலுவலகம் நியூயார்க் ( Newyork ) , பாஸ்டன் 
(Boston ) , பிலடெல்பியா ( Philadelphia ) , கிளீவ்லாண்டு ( Cleveland ) , 
ரிச்மாண்ட் ( Richmond ) . அட்லாண்ட்டா ( Atlanta) , சிகாகோ 


1 Annual Report - Federal Reserve Bank of Boston , 1958 , p , 13 . 
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( Chicago ) , செயிண்ட் லூயிஸ் ( St. Louis ) , மின்னியாபொலீஸ் 
( Minneapolis ) , கான்சாஸ் நகரம் ( Kansas City ) , சான் பிரான் 
சிஸ்கோ ( San Francisco ) , டல்லாஸ் ( Dallas ) ஆகிய ஐக்கிய 
ரிசர்வ் நகரங்களில் 

அமைக்கப்பட்டுள்ளன . நியூயார்க்கும் 
சிகாகோவும் மத்திய ரிசர்வ் நகரங்களாகக் கருதப்படுகின்எறன . 
புதிய மாநிலங்களான ஹவாயும் ( Hawai ) , அலாஸ்காவும் ( Alaska ) 
சான் பிரான்சிஸ்கோ மாவட்டத்தில் சேர்க்கப்பட்டுள்ளன . இந்த 
ஐக்கிய ரிசர்வ் மாநிலங்கள் மாவட்ட எல்லைகளின் அடிப்படையில் 
அமைக்கப்படவில்லை . ஒவ்வொரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியும் 
அந்தந்த மாவட்டத்தின் மைய வங்கியாகச் செயல்படுகின்றது . 
இந்த வங்கிகள் உறுப்பினர் வங்கிகளின் வைப்புகளை ஏற்றுக் 
கொண்டு அவைகளுக்கு வேண்டிய கடனுதவி செய்கின்றன . இந்த 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளை இணைக்கும் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் குழு ( Federal Reserve Board ) வின் உறுப்பினர்களாகவே 
ஆளுநர்கள் விளங்குகிறார்கள் . 1935 ஆம் ஆண்டிலிருந்து ஐக்கிய 
ரிசர்வ் குழுவின் அதிகாரங்கள் அதிகரிக்கப்பட்டுள்ளன . இதனால் 
இது வலிமை மிக்கதாக விளங்குகிறது . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
24 கிளைகளோடும் ஆயிரக்கணக்கான உறுப்பினர் வங்கிகளோடும் 
விளங்குகின்றன . இந்த ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்போடு இணைந்து 
ஐக்கிய வெளி அங்காடிக் குழு ( Federal Open Market Committee ) 
வும் செயல்படுகின்றன . இதனால் இந்த ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் 
கொள்கைகளும் நடவடிக்கைகளும் ஒருங்கிணைந்து 
களில் ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை பன்னிரண்டு கிளைகளையுடைய தனி 
மைய வங்கி போலச் செயல்படுகிறது . 


பல வகை 


ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் நிர்வாகம் 


ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு ( Federal Reserve Board ) 

ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் ஆளுநர் குழு ஐக்கிய ரிசர்வ் 
கொள்கையை உருவாக்குகின்றது . 

சமீபகாலத்தில் இந்தக் குழு 
வின் அதிகாரம் அதிகரிக்கப்பட்டு முக்கியமான முடிவுகளை இந்தக் 
குழு எடுக்கின்றது . இந்தக் குழுவின் ஏழு உறுப்பினர்கள் மேல் 
சபை ( Senate ) ஒப்புதலோடு குடியரசுத் தலைவரால் நியமிக்கப்படு 
கிறார்கள் . ஒரே ஐக்கிய ரிசர்வ் மாவட்டத்திலிருந்து இரு உறுப் 
பினர்கள் நியமிக்கப்படமாட்டார்கள் . குடியரசுத் தலைவர் இந்த 
உறுப்பினர்களை நியமிக்கும்போது நிதி , வேளாண்மை , தொழில் , 
வாணிக நலன்களுக்குப் பிரதிநிதித்துவம் அளிக்கும் வகையில் 
நியமிப்பார் . இந்தக் குழுவின் உறுப்பினர்கள் 14 ஆண்டுகளுக்கு 
நியமிக்கப்படுவார்கள் . ஒரு முறை நியமிக்கப்பட்டால் மறு முறை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அவர்கள் நியமிக்கப்படமாட்டார்கள் . இந்தக் குழுவின் உறுப் 
பினர்கள் நியமிக்கப்படும் போது ஒரு உறுப்பினரின் பதவிக் காலம் 
இரண்டு ஆண்டுகளில் முடியும் வகையில் நியமிக்கப்படுவார்கள் . 
இந்தக் குழு சில அதிகாரங்களைக்கொண்டு விளங்குகிறது . பத்திரங் 
களின் மீது வழங்கப்படும் கடனுக்கு வரம்புத் தேவைகள் , தவணை 
வைப்புகளுக்குச் செலுத்த வேண்டிய வட்டி வீதம் , உறுப்பினர் 
வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பு விகிதம் ஆகியவற்றை ஒழுங்கு 
படுத்தும் பணிகளைச் செய்கின்றது . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
நிர்ணயிக்கும் கழிவு வீதத்திற்கு ஒப்புதல் அளிப்பது , உறுப்பினர் 
வங்கிகள் , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் ஆகியவற்றின் நடவடிக்கை 
களை ஆராய்தல் , இவற்றின் அலுவர்கள் , இயக்குநர்கள் ஆகிய 
வர்களைத் தகுந்த காரணத்திற்காக வேலை நீக்கம் செய்வது ஆகிய 
அதிகாரங்களைக் கொண்டு விளங்குகிறது . 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 

ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் அமைக்கப்பட்டபோது ஒவ்வொரு 
பெரிய நகரமும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி வேண்டுமென்று விரும் 
பியதால் நாடு முழுவதும் மொத்தம் பன்னிரண்டு மாவட்டங் 
களாகப் பிரிக்கப்பட்டன . இந்த எல்லைகள் 1913 ஆம் ஆண்டு 
நிர்ணயிக்கப்பட்டாலும் இதில் சில மாறுதல்கள் செய்யப்பட் 
டுள்ளன . ஒவ்வொரு ரிசர்வ் வங்கியும் 9 இயக்குநர்களைக் கொண்ட 
குழுவால் நிர்வகிக்கப்பட்டு வருகின்றது . இந்த இயக்குநர்கள் 
மூன்று வகுப்புகளாகப் பிரிக்கப்பட்டுள்ளார்கள் . முதல் வகுப் 
பைச் சேர்ந்த மூன்று இயக்குநர்களும் ஒவ்வொரு மாவட்டத்திலு 
முள்ள உறுப்பினர் வங்கிகளின் பிரதிநிதிகளாக இருப்பர் . இரண் 
டாவது வகுப்பு இயக்குநர்கள் வாணிக வங்கிகளின் அதிகாரி 
களாகவோ அல்லது அலுவலர்களாகவோ இருக்கமாட்டார்கள் . 
அந்த மாவட்டத்தின் வேளாண்மை , தொழில் , வாணிகம் ஆகிய 
வற்றைச் சேர்ந்தவர்களாக இருப்பார்கள் . இந்த இரு வகுப்பு 
களைச் சேர்ந்த இயக்குநர்களும் உறுப்பினர் வங்கிகளால் தேர்ந்து 
எடுக்கப்படுவார்கள் . மூன்றாவது வகுப்பைச் சேர்ந்த இயக்குநர்கள் 
ஆளுநர் குழுவால் நியமிக்கப்படுவார்கள் . அவர்கள் பொது 
மக்களின் பிரதிநிதிகளாய் விளங்குவார்கள் . அவர்களுக்கும் 
வாணிக வங்கிகளுக்கும் தொடர்பிருக்காது . மூன்றாவது வகுப்பைச் 
சேர்ந்த இயக்குநர்களிடையே இருந்து தான் தலைவரும் துணைத் 
தலைவரும் நியமிக்கப்படுவார்கள் . இயக்குநர் குழுவின் தலைவர் 
ஆளுநர் குழுவின் பிரதிநிதியாக விளங்குவதால் அவர் வங்கியின் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் பேராளாகக் ( Federal Reserve Agent at the 
Bank ) கருதப்படுவார் . இந்த வகையில் அவருடைய பொறுப்பு 
வங்கித் தாள்கள் வெளியிடப்படுவதை மேற்பார்வை பார்ப்பதும் , 
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வாஷிங்டனிலுள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவிற்கு வங்கியின் நடவடிக் 
கைகள் குறித்து அறிக்கைகள் அனுப்புவதும் ஆகும் . 1913 ஆம் 
ஆண்டுச் சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிகளை யார் நடத்துவது என்பது 
குறித்து ஒன்றும் கூறவில்லை . ஆனால் , 1935 ஆம் ஆண்டு இயற்றப் 
பட்ட வங்கிச் சட்டத்தின்படி ரிசர்வ் வங்கியின் தலைமை நிர்வாக 
அலுவர் ( Chief Executive Officer ) இயக்குநர்களால் தேர்ந்தெடுக் 
கப்படுவார் . அவர் ஐந்து ஆண்டுகளுக்குப் பதவி வகிப்பார் . 
இதற்கு வாஷிங்டனிலுள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவின் ஒப்புதல் பெற 
வேண்டும் . இவர் வங்கியின் தலைவர் என்றழைக்கப்படுவார் . 


இந்தப் பன்னிரண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளும் உறுப்பினர் 
வங்கிகளிடமிருந்தும் , அந்நிய வங்கிகளிடமிருந்தும் , அமெரிக்க 
நாட்டின் கருவூலத்திலிருந்தும் வைப்புகளை ஏற்றுக் கொள்ளும் . 
இவைகள் பணத்தாள்களை வெளியிடும் . ரொக்கத்தையும் சில 
வகைச் சொத்துகளையும் வைத்திருக்கும் . 1934 ஆம் ஆண்டுப் 
பொன் இருப்புச் சட்டத்தின்படி ( Gold Reserve Act of 1934 ) 
வங்கிகளிடமிருந்த பொன் கருவூலத்திற்கு மாற்றப்பட்டு அதற்கு 
ஈடாகப் பொன் சான்றிதழ்கள் ( Gold Certificates ) வைத்துக் 
கொள்ளப்பட்டன . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியிடக் கூடிய 
பணத்தாள்களுக்கும் வைப்புகளுக்கும் ஈடாக 25 % பொன் சான் 
றிதழ்களை வைத்திருக்க வேண்டுமென்று சட்டம் வரையறை 
செய்துள்ளது . ஆனால் , ரிசர்வ் வங்கி இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் 
செயல்படுவதால் இதைவிட அதிக அளவு பொன் சான்றிதழ்களை 
வைத்திருக்கும் . 


உறுப்பினர் வங்கிகள் 

எல்லாத் தேசிய வங்கிகளும் ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் உறுப் 
பினர்களாகும் . மாநில வங்கிகள் இதில் உறுப்பினர்களாவதற்கு 
அனுமதிக்கப்படுகின்றன . ஆனால் , பெரும்பான்மையான மாநில 
வங்கிகள் இந்த அமைப்பின் உறுப்பினர்களாக இல்லை . 1961 ஆம் 
ஆண்டின் இறுதியில் அமெரிக்க நாட்டிலிருந்த மொத்த வாணிக 
வங்கிகள் 13,432இல் , 6,113 வங்கிகளே உறுப்பினர் வங்கிகளாக 
இருந்தன . இது மொத்த வங்கிகளில் சுமார் 46 சதவீதமேயாகும் . 
உறுப்பினர் வங்கிகளுடைய தொகை குறைவாக இருந்தாலும் 
மொத்த வாணிக வங்கிகளின் சொத்துகளில் 85 சதவீதம் உறுப் 
பினர் வங்கிகளிடம் உள்ளன . இதிலிருந்து பெரிய வங்கிகள் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் உறுப்பினர்களாக விளங்குகிறார்கள் 
என்பதும் உறுப்பினர்கள் அல்லாத வங்கிகள் சிறிய வங்கிகள் 
என்பதும் தெளிவு . அமெரிக்க நாட்டின் வாணிக வங்கிகள் இந்த 
அமைப்பின் உறுப்பினர்களாக விளங்குவதால் அவைகளுக்குச் சில 
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உரிமைகளும் சலுகைகளும் வழங்கப்படுகின்றன . ஒவ்வொரு 
உறுப்பினர் வங்கியும் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் பங்குகளை வாங்கி 
யாக வேண்டும் . உறுப்பினர் வங்கிகள் தம் மூலதனம் , உபரி 
ஆகியவற்றின் 3 சதவீதத்திற்குச் சமமாகப் பங்குகளை வாங்க 
வேண்டும் . உறுப்பினர் வங்கிகள் வாங்கிய பங்குகளுக்காக ஆண்டு 
தோறும் 6 % இலாப ஈவுகளை ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி செலுத்தும் . 
இந்த வகையில் உறுப்பினர் வங்கிகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
உரிமையாளர்களாக விளங்குகின்றன . 


நாம் ஏற்கனவே கூறியபடி உறுப்பினர் வங்கிகள் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கியின் இயக்குநர்களைத் தேர்ந்தெடுக்கும் . ஆனால் , ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகள் தங்கள் பங்குதாரர்களுக்கு இலாபம் ஈட்டுதற் 
காகச் செயல்படுவதில்லை . மற்ற மைய வங்கிகளைப் போலவே 
இந்த வங்கிகளும் இலாபத்தை நோக்கமாகக் கொண்டு பணிகளை 
ஆற்றுவதில்லை . அவை பெறும் இயல்பான இலாபத்தில் செலவுகள் , 
இலாப ஈவுகள் போக எஞ்சியவை கருவூலத்தில் செலுத்தப் 
படுகின்றன . உறுப்பினர் வங்கிகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளிடம் 
வைக்கும் ரொக்கங்களுக்கு வட்டி செலுத்தப்படுவதில்லை . உறுப் 
பினர் வங்கிகள் 

தம்மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளுக்குக் 
கட்டணம் வசூலிப்பதில்லை . இதனால் இந்தக் கட்டணங்களால் 
வரும் வருவாயை இந்த வங்கிகள் இழந்து விடுகின்றன . இதனைக் 
கருத்தில் கொண்டே சில வங்கிகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையில் 
உறுப்பினர்களாகச் சேருவதில்லை . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் 
தீர்வக வசதிகளை உறுப்பினரல்லாத வங்கிகளும் பயன்படுத்திக் 
கொள்ளலாம் . 


வெளி அங்காடிக் குழு ( The Open Market Committee ) 

ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
மூலமாக வழங்கும் கடனின் அளவு சமீப காலத்தில் அதிகரித் 
துள்ளது . ஆரம்ப காலத்தில் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிதான் வெளி 
அங்காடியில் பத்திரங்களை விற்கவும் 

விற்கவும் வாங்கவும் செய்தது . 
ஆனால் , 1935 ஆம் ஆண்டிலிருந்து ரிசர்வ் வங்கிகளின் வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் வெளி அங்காடிக் குழுவின் கட்டுப்பாட் 
டுக்குள் கொண்டு வரப்பட்டன . இந்தக் குழு ஆளுநர் குழுவின் 
ஏழு உறுப்பினர்கள் , ஐந்து ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் தலைவர்கள் 
ஆகியோரைக் கொண்டது . இந்த ஐந்து ரிசர்வ் வங்கித் தலைவர் 
களில் ஒருவர் நியூயார்க் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் தலைவராக 
இருப்பார் . இதற்குக் காரணம் நியூயார்க் அங்காடியில் நடை 
பெறும் அதிக அளவு வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளேயாகும் . 
ஒவ்வோர் ஆண்டும் ஒவ்வொரு ரிசர்வ் வங்கியின் தலைவர் இந்தக் 


ங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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குழுவில் பதவி வகிப்பார் . வெளி அங்காடி நடவடிக்கைக் கொள் 
கையை இந்தக் குழுதான் தீர்மானிக்கிறது . ஒவ்வோர் ஆண்டும் 
சூழ்நிலைக்கேற்ப இந்தக் கொள்கைகள் வகுக்கப்படும் . இந்தக் 
கொள்கைகளை நிறைவேற்றும் பொறுப்பை நியூயார்க் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கியின் துணைத் தலைவர் ஏற்றுக் கொள்கிறார் . இந்தக் 
குழு எந்த வங்கியையும் குறிப்பிட்ட வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களில் ஈடுபடச் செய்யும் அதிகாரம் கொண்டு விளங்குகிறது . மைய 
வங்கியின் முக்கியமான கடன் கட்டுப்படுத்தும் கருவிகளில் ஒன்று 
ஒரு தனிக் குழுவின் நிர்வாகத்திலிருப்பது வியப்பிற்குரியதாகும் . 
ஆனால் , ஆளுநர் குழுவின் ஏழு உறுப்பினர்களும் இந்தக் குழுவில் 
பங்கு வகிப்பது இந்தக் குழுவின் முடிவுகள் ஆளுநர் குழுவின் 
கட்டுப்பாட்டுக்குள் இருப்பதைக் காட்டுகிறது . இதனால் மைய 
வங்கியின் மற்ற நடவடிக்கைகளோடு இதனையும் இணைக்க 
முடிகிறது . 
ஐக்கிய ஆலோசனைக் குழு ( Federal Advisory Council ) 

ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் ஒரு ஐக்கிய ஆலோசனைக் குழுவிற்கும் 
வகை செய்துள்ளது . இது உறுப்பினர் வங்கிகளில் பன்னிரண்டு 
பிரதிநிதிகளைக் கொண்டது . ஒவ்வொரு பிரதிநிதியும் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் மாவட்டத்திற்காக அந்தந்த ரிசர்வ் வங்கிகளால் தேர்ந் 
தெடுக்கப்படுவார்கள் . இந்த ஆலோசனைக் குழு உறுப்பினர்களை 
ரிசர்வ் வங்கிகளின் இயக்குநர் குழு தேர்ந்தெடுக்கிறது . இந்த 
உறுப்பினர் பெரும்பாலும் தலைசிறந்த வங்கி நிர்வாகியாக இருப் 
பார் . இந்தக் குழுவின் உறுப்பினர் ரிசர்வ் வங்கியின் பிரதிநிதி 
யாகப் பணியாற்றுவதில்லை . இந்தச் சபை வெறும் ஆலோசனை 
மட்டும் வழங்கும் . இது உறுப்பினர் வங்கிகளின் கருத்துகளை 
அவ்வப்போது ஆளுநர் குழுவிற்குத் தெரிவிக்கும் . இதைத் தவிர 
இந்தக் குழு எந்த வகையிலும் அதிகாரபூர்வமாகச் செயல்பட 
முடியாது . மிகப் பெரிய நாடான அமெரிக்க நாட்டின் வட்டார 
நலன்கள் கருத்தில் கொள்ளப்பட்டு , வங்கிக் கொள்கை உருவாக் 
கப்படுவதற்கு இந்தக் குழு உதவியாக உள்ளது . 

நாம் இதுவரை விவரித்த ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை அமெரிக்க 
நாட்டின் கருவூலத்தின் ஒரு பகுதியாகவோ அல்லது அரசின் தனி 
இலாகாவாகவோ செயல்படுவதில்லை . இது ஐக்கிய அரசின் தனி 
அமைப்பாகச் செயல்படுகிறது . இது தன் அறிக்கைகளைக் காங்கிரஸ் 
முன் வைக்கிறது . அமெரிக்கக் குடியரசுத் தலைவர் ஆளுநர் குழு 
உறுப்பினர்களை நியமிக்கும் உரிமை உள்ளவர் என்றாலும் இந்த 
உறுப்பினர்கள் மறு முறை நியமிக்கப்படுவதில்லையாதலின் நிர்வா 
கத்தின் ஆதரவைக் கருதி அவர்கள் செயல்பட வேண்டிய தேவை 
யில்லை . ஆளுநர் குழு ஒவ்வோர் ஆண்டும் நாட்டின் வங்கி முறை 
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குறித்தும் , ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் நடவடிக்கை குறித்தும் , 
ஆளுநர் குழுவின் கூட்ட நடவடிக்கைகள் குறித்தும் அறிக்கைகள் 
தயாரித்து வெளியிடும் . 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 

இங்கிலாந்து வங்கியின் வங்கி அறிக்கை மூலம் அதன் சொத்து 
களையும் பொறுப்புகளையும் தெரிந்து கொண்டதைப் போலவே 
அமெரிக்க நாட்டின் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் இருப்பு நிலைக் குறிப் 
பிலிருந்து அதன் சொத்துகளையும் பொறுப்புகளையும் தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 1971 ஆம் ஆண்டின் 
ஒருங்கிணைந்த இருப்பு நிலைக் குறிப்புக் கீழே கொடுக்கப்பட்டுள்ளது . 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியீட்டு இலாகா , வங்கி இலாகா 
என இருகூறாகப் பிரித்துத் தங்களுடைய சொத்துகளையும் பொறுப்பு 
களையும் குறிப்பிடுவதில்லை . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பு எப்படி அவைகள் அரசின் வங்கியாகவும் , வங்கி 
களின் வங்கியாகவும் விளங்குகின்றன என்பதைக் காட்டுகின்றது . 


கீழே கொடுக்கப்பட்டிருப்பது ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
ஒருங்கிணைந்த இருப்பு நிலைக் குறிப்பு ஆகும் . ! 


சொத்துகள் 


மில்லியன் டாலர்கள் 


பொன் சான்றிதழ்கள் 
( Gold Certificates ) 


10 , 864 


ரொக்கம் ( Cash ) 


255 


வசூலில் உள்ள ரொக்க வகைகள் 
(Cash Items in the Process of 

Collection ) 


9,284 


அமெரிக்க அரசுப் பத்திரங்கள் 

( U. S. Government Securities ) 


61,783 


மற்றக் கடன்கள் ( Other Loans ) 


367 


மற்றச் சொத்துகள் ( Other Assets ) 


1,267 


மொத்தம் 


83 , 820 


1 Source - Federal Reserve Bank Bulletin , March 1971 . 
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பொறுப்புகள் 


மில்லியன் டாலர்கள் 


ஐக்கிய ரிசர்வ் பணத்தாள்கள் ( Federal 

Reserve Notes ) 


48,630 


வைப்புகள் ( Deposits ) 


26,439 


மற்றப் பொறுப்புகள் ( Other Liabilities ) 


7,045 


மூலதனக் கணக்குகள் ( Capital Accounts) 


1,706 


-- 


மொத்தம் 


83 , 820 


1 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புக் குறிப்பில் சொத் 
துகளின் கீழ் முதலில் குறிப்பிட்டிருப்பது பொன் சான்றிதழ் 
களாகும் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் பொன்னை வைத்துக் கொள்ள 
முடியாது என்று முன்னரே குறிப்பிட்டுள்ளோம் . பணத்துறைப் 
பொன்னை ( Monetary Gold ) அமெரிக்கக் கருவூலம்தான் வாங்கிக் 
கொள்ளும் . 1945 ஆம் ஆண்டிலிருந்து ஓர் அவுன்சுப் பொன் 35 
டாலர்கள் என்ற விலையில் விற்கப்பட்டு வந்தது . ஆனால் , சமீப 
காலத்தில் டாலருடைய மதிப்புக் குறைந்ததற்குப் பின் ஓர் 
அவுன்சுப் பொன்னின் விலை 42.22 டாலராக உயர்ந்துள்ளது . 
கருவூலம் பொன்னை வாங்கும்போது அந்தத் தொகைக்கு அரசு 
வைப்புகளின் மீது காசோலை வரைவதன் மூலம் தொகை செலுத் 
தும் . இந்தத் தொகை அளவு அரசின் வைப்புகள் குறையும் . 
அரசின் இருப்புகளைச் சரிசெய்வதற்காகத் தான் பெற்றுக் கொண்ட 
பொன்னின் அளவிற்குப் பொன் சான்றிதழ்களை ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிக்கு வழங்கும் . கருவூலம் அதிகமாகப் பொன் பெறுவதால் 
ஏற்படும் கடன் பெருக்கத்தைத் தடை செய்ய விரும்பும் போது 
பொன்னை நாக்ஸ் கோட்டை ( Fort Knox ) யில் இருப்பு வைத்துக் 
கொண்டு அதற்குப் பொன் சான்றிதழ்களை வழங்காதிருந்துவிடும் . 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் பணத்தாள்கள் , வைப்புகள் ஆகியவற் 
றிற்கு இணையாக 25 சதவீதம் பொன் சான்றிதழ்களை வைத்திருக்க 
வேண்டும் என்று சட்டம் வரையறை செய்துள்ளது . சொத்து 
களில் இரண்டாவது குறிப்பிடப்பட்டுள்ள ரொக்கம் என்பது 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளால் வெளியிடப்படாத நாணயம் , காகிதப் 
பணம் முதலியவற்றைக் குறிப்பிடும் . மூன்றாவது இனமான வசூ 


1 Hindu - Dated 14th Febraury 1973 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


லிலுள்ள ரொக்க வகைகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வசூல் செய் 
யாத காசோலைகளைக் குறிப்பிடும் . ஒரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
மற்றொரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட காசோலை 
யைப் பெறுமானால் அதற்கு உடனடியாகப் பணம் வசூலிக்க 
முடியாது . அந்தக் காசோலை குறிப்பிட்ட ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
அனுப்பப்பட்டு அந்த வங்கியிடமுள்ள உறுப்பினர் வங்கியின் 
கணக்கில் காசோலையினுடைய தொகையைக் கழிப்பதற்குக் 
காலம் பிடிக்கும் . இந்த இடைப்பட்ட காலத்தில் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கியின் கணக்குகளில் வசூலிலுள்ள ரொக்க வகைகள் எனக் 
குறிக்கப்படும் . சொத்துகளில் இருப்பு நிலைக் குறிப்பிலேயே மிக 
அதிக அளவு காணப்படுவது அமெரிக்க நாட்டு அரசுப் பத்திரங் 
களாகும் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வைத்திருக்கும் அரசுப் 
பத்திரங்களின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் வாணிக வங்கிகளின் 
இருப்பு நிலைகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்தும் . இந்தப் பத்திரங் 
களில் பெரும்பான்மை இரண்டாவது உலகப் போரின்போது 
வாங்கப்பட்டவையாகும் . இது ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
வருமானம் ஈட்டித் தரும் சொத்து வகைகளில் முதன்மையான 
தாகும் . இதிலிருந்து வரும் வருவாயைக் கொண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் 
முறையின் செலவுகளையும் , அது உறுப்பினர் வங்கிகளுக்குக் 
கொடுக்கும் இலாப ஈவுகளையும் சரிக்கட்ட முடிகிறது . இந்தப் 
பத்திரங்களைக் கொண்டு ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளி அங்காடி நடவடிக் 
கையில் ஈடுபடும்போது பணத்துறை அமைப்பில் மாறுதல்கள் 
ஏற்படுகின்றன . சொத்துகளில் மற்றக் கடன்கள் என்று குறிக்க்ப் 
பட்டுள்ளது . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் உறுப்பினர் வங்கிகளுக்கு 
வழங்கும் கடன்களையும் அவைகளுக்காகச் செய்யப்படும் மறுகழிவு 
களையும் குறிப்பிடும் . இதனால் பணத்துறை அமைப்பு நெகிழ்ச்சி 
யுடையதாக விளங்குகிறது . இதன் மூலம் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்படுகின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் 
சட்டம் இயற்றப்பட்ட ஆரம்ப நிலையில் வாணிக வங்கிகளின் 
வாடிக்கைக்காரர்கள் தரும் வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை ஈடாக 
வைத்துக் கொண்டு கடன் வழங்கப்பட்டது . ஆனால் , இப்போது 
அமெரிக்க அரசுப் பத்திரங்களைத் துணை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு 
கடன் வழங்கப்படுகிறது . சொத்துகளில் இறுதியாகக் குறிப்பிடப் 
பட்டுள்ளது மற்றச் சொத்துகளாகும் . இவை பத்திரங்களுக்கு 
வசூலிக்கப்பட வேண்டிய பிரீமியங்களையும் மொத்த வட்டி வீதங் 
களையும் குறிப்பிடும் . 


இனி , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் பொறுப்புகளை ஆராய்வோம் . 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியிட்டுள்ள பணத்தாள்கள் அவற்றின் 
மிக அதிகமான பொறுப்புகளைக் குறிக்கும் . இந்தப் பணத்தாள்கள் 
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மொத்தமாகப் புழக்கத்தில் இருக்கும் செலாவணிகளில் 85 சதவீத 
மாகும் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் அமைப்பதற்கு முன்னால் செலா 
வணியின் அளிப்பு நெகிழ்ச்சியற்றதாக இருந்தது என்று பார்த் 
தோம் . ஆனால் , ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் கீழ் ஓர் உறுப்பினர் 
வங்கியின் வைப்பாளர்கள் அதிக ரொக்கத்தை வேண்டும்போது 
அந்த ரொக்கத் தேவையை ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளிடமிருந்து 
ரொக்கம் பெறுவதன் மூலம் ஈடுகட்டலாம் . உறுப்பினர் வங்கிக்கு 
ரொக்கமாகச் செலுத்தப்பட்டது அந்த ரிசர்வ் வங்கியிடமிருக்கும் 
உறுப்பினர் வங்கியின் இருப்புகளில் கழித்துக் கொள்வதன் மூலம் 
சரிசெய்யப்படும் . ரிசர்வ் வங்கி வெளியிடும் பணத்தாள்களுக்கு 
ஈடாகப் பொன் சான்றிதழ்கள் , அரசுப் பத்திரங்கள் அல்லது மற்ற 
வகைச் சொத்துகள் இருக்க வேண்டும் . ஆனால் , இவற்றில் வங்கி 
வெளியிடும் பணத்தாள்களுக்கும் அதன் வைப்புகளுக்கும் ஈடாகக் 
குறைந்தது 25 % பொன் சான்றிதழ்களாக இருக்க வேண்டு 
மென்பது நினைவிற் கொள்ளத்தக்கது . பொறுப்புகளில் இரண்டா 
வதாக ரிசர்வ் வங்கியின் வைப்புகள் குறிப்பிடப்பட்டுள்ளன . 
ரொக்க இருப்பு நிலைக் குறிப்பில் இது மற்றொரு முக்கியப் பொறுப் 
பாகும் . இந்த வைப்புகளில் உறுப்பினர் வங்கிகளின் இருப்புகள் , 
அமெரிக்க நாட்டுக் கருவூலத்தின் வைப்புகள் , அந்நிய வங்கிகளின் 
வைப்புகள் , மற்ற வைப்புகள் ஆகியவை அடங்கும் . இதில் மற்ற 
வைப்புகள் என்பது உறுப்பினரல்லாத வங்கிகளின் தீர்வக இருப்பு 
கள் ( Clearing Balances ) , எண்ணற்ற அரசு இலாகாவின் வைப்பு 

கியவை சேரும் . ரிசர்வ் வங்கிகளின் மொத்த வைப்புகளில் 
உறுப்பினர் வங்கிகளின் இருப்புகள் மிகுதியாக இருக்கும் . மற்ற 
வைப்புகளில் உறுப்பினரல்லாது தீர்வக வங்கிகளின் வைப்புகள் 
மிகுதியாக இருக்கும் . அந்நிய மைய வங்கிகளும் அரசும் பன் 
னாட்டுச் செலுத்திற்கு வசதியாக இருக்கும் பொருட்டு , ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகளில் வைப்புகளை வைத்துக் கொள்கின்றன . பொறுப்பு 
வகைகளில் மற்ற இனமான மற்றப் பொறுப்புகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் செலுத்த வேண்டிய இலாப ஈவு போன்றவற்றைக் குறிக் 
கின்றது . இறுதியாக உள்ள மூலதனக் கணக்கு ( Capital Account ) 
உறுப்பினர் வங்கிகளால் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளுக்குச் செலுத்தப் 
படும் மூலதனத்தைக் குறிக்கின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் முறையின் 
உறுப்பினராகச் சேர்த்துக் கொள்ளப்படும் போது , ஒரு வங்கி தன் 
மூலதனம் , உபரி ஆகியவற்றின் 3 % ஈடான தொகைக்கு ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கியின் பங்குகளை வாங்க வேண்டும் . உறுப்பினர் 
வங்கிகள் இந்த வங்கிகளுக்கு வருமானமாக 6 % இலாப ஈவினைப் 
பெறும் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் செலவுகள் , அது செலுத்த 
வேண்டிய இலாப ஈவுகள் ஆகியவை போக எஞ்சியவை உபரிக் 
கணக்கில் ( Surplus Account ) காட்டப்படும் , 1933 ஆம் ஆண்டிற்கு 


கள் ஆசி 
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முன் உபரிக் கணக்கு ஒரு குறிப்பிட்ட அளவிற்கு அதிகரித்த பின்னர் 
அது 90 % கருவூலத்திற்குச் செலுத்தப்பட்டு வந்தது . 1959 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து உபரிக் கணக்கிலிருந்த தொகை அதிகமாக இருந்த 
தால் இலாப ஈவு போக எஞ்சிய தொகை கருவூலத்தில் செலுத்தப் 
பட வேண்டுமென்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் கடந்த கால இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 
களை ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும்போது உறுப்பினர் வங்கிகளின் ரொக்க 
இருப்புகளும் ரிசர்வ் வங்கி வெளியிட்ட பணத்தாளின் அளவும் 
கணிசமாக அதிகரித்திருப்பதைக் காணலாம் . இங்கிலாந்தைவிட 
பணத்தின் அளவு அமெரிக்க நாட்டில் அதிகமாக அதிகரித்துள்ளது . 
கடன் பெருக்கம் பொருளாதார மந்தத்தின்போது தொடங்கி 
மேலும் மேலும் அதிகரித்து வந்துள்ளதெனலாம் . இரண்டாவது 
உலகப் போரின்போது பண வெளியீடு ஐந்து மடங்கு அதிகரித்தது . 
உறுப்பினர் வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் இரு மடங்கிற்கு மேல் 
அதிகரித்தது . 1945 ஆம் ஆண்டிலிருந்து பண வெளியீடு அதிக 
ரித்துக் கொண்டே வந்து 1965 ஆம் ஆண்டு 34,071 மில்லியன் 
டாலர்களாக உயர்ந்தது . இதுவே 1971 ஜனவரித் திங்களில் 
48,630 மில்லியன் டாலர்களாக அதிகரித்திருப்பதை இருப்பு 
நிலைக் குறிப்பில் காணலாம் . 


உ 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் பணிகள் 


ஒவ்வொரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியும் அதன் மாவட்ட எல்லைக் 
குள் மைய வங்கியின் பணிகளை ஆற்றுகின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் அமைப்பில் பிற மைய வங்கிகளிலிருந்து வேறுபட்டிருந் 
தாலும் , ஏனைய மைய வங்கிகளைப் போலவே பணிகளை ஆற்று 
கின்றன . இங்கிலாந்து வங்கியைப் போல அவைகளும் குறைந்த 
அளவு வாடிக்கைக்காரர்களுக்குச் சாதாரண வங்கிப் பணிகளை 
ஆற்றுகின்றன . இந்த வங்கிகள் இலாபத்தை நோக்கமாகக் 
கொண்டு செயல்படாமல் நாட்டின் பொருளாதார நலன்களைக் 
கருத்தில் கொண்டு செயல்படுகின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
பணம் வெளியிடும் பணியைச் செய்கின்றன . மொத்தச் செலா 
வணியில் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியிடும் பணத்தாள்கள் 
85 % ஆகும் . இந்த வங்கிகள் சதவீதக் காப்பு முறையைப் பின் 
பற்றிப் பணத்தாள்களை வெளியிடுகின்றன . 1913 ஆம் ஆண்டு 
இயற்றப்பட்ட ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியிடும் 
பணத்தாள்களுக்கு ஈடாக 40 % பொன் இருப்பு இருக்க வேண்டும் 
என்றும் , அவைகளின் லைப்புகளுக்கு 35 % பொன் இருப்புகள் 
இருக்க வேண்டுமென்றும் வரையறை செய்தது . ஆனால் , 1945 ஆம் 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 
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ஆண்டுச் சட்டத்தால் பணத்தாள்கள் , வைப்புகள் ஆகிய இரண் 
டிற்கும் ஈடாகக் குறைந்த அளவு 25 % பொன் இருப்புகள் இருந்தால் 
போதும் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . எஞ்சியவற்றுக்கு அரசுப் 
பத்திரங்கள் , வாணிக உண்டியல்கள் 

வாணிக உண்டியல்கள் போன்றவைகள் ஈடாக 
வைக்கப்படுகின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளியிடும் பணத் 
தாள்கள் மிகுந்த நெகிழ்ச்சி உடையன . தொழில் , வாணிகம் 
ஆகியவற்றின் தேவைக்கேற்பப் 

வெளியீட்டை 

அதி 
கரிக்கவோ குறைக்கவோ முடியும் . 

இரண்டாவதாக , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வங்கிகளின் வங்கி 
யாகவும் இறுதிக் கடன் ஈவோனாகவும் விளங்குகின்றது . உறுப் 
பினர் வங்கிகளுக்கு மறுகழிவு செய்வதன் மூலமும் முன்பணம் 
அளிப்பதன் மூலமும் நெருக்கடி காலங்களில் உதவுகின்றன . ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகள் உறுப்பினர் வங்கிகளின் வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை 
வைத்துக் கொண்டோ அல்லது அரசுப் பத்திரங்களை ஈடாக 
வைத்துக் கொண்டோ கடன் அளிக்கின்றன . உறுப்பினர் வங்கிகள் 
அளிக்கும் தகுதியான வாணிக உண்டியல்களையே மறுகழிவு செய் 
கின்றன . பணத்திற்குத் தேவை ஏற்படும்போது அமெரிக்க வாணிக 
வங்கிகள் நேரடியாகத் தங்களுடைய மைய வங்கிகளிடமிருந்து 
கடன் வாங்குகின்றன . ஆனால் , இங்கிலாந்து நாட்டு வாணிக 
வங்கிகள் பணத்திற்குத் தேவை ஏற்படும்போது உண்டியல் தரகர் 
களும் கழிவு அகங்களும் கொடுத்துள்ள அழைப்புக் கடனைத் 
திரும்பப் பெறுகின்றன . இதனால் தரகர்களும் கழிவு அகங்களும் 
இங்கிலாந்து வங்கியிடம் கடன் வாங்க வேண்டியதாகிறது . ஆனால் , 
அமெரிக்க நாட்டின் உறுப்பினர் வங்கிகள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
களிடம் கடன் வாங்குவதை விரும்புவது இல்லை . இதற்குக் காரணம் 
பொதுமக்களும் வாடிக்கைக்காரர்களும் 

இதனை ஒரு 

ஒரு குறை 
எண்ணக்கூடும் என்று இந்த வங்கிகள் கருதுகின் 

றன . 
இதனால் ஓர் உறுப்பினர் வங்கி மிகுதியாக இருப்புகள் உள்ள மற்ற 
வங்கிகளிடம் கடன் வாங்குகிறது . இத்தகைய நடவடிக்கை ஐக்கிய 
நிதிகள் அங்காடியில் ( Federal Funds Market ) செயல்படுவதாகக் 
கூறப்படுகின்றது . சில நேரங்களில் உறுப்பினர் வங்கிகள் தங்க 

பணத் தேவையை அரசுப் பத்திரங்களை அங்காடியில் 
விற்பதன் மூலமும் சரிசெய்து கொள்ளும் . 

மூன்றாவதாக , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் ஏனைய 
வங்கிகளை போலவே 

கடனைக் 

கட்டுப்படுத்துவதற்கு வங்கி 
வீதத்தைப் பயன்படுத்துகின்றன . கழிவு வீதம் என்பது உறுப்பினர் 
வங்கிகளுக்கு வழங்கும் கடன்களுக்கு வசூலிக்கப்படும் வீதமாகும் . 
ஒவ்வொரு ரிசர்வ் வங்கியும் தான் வசூலிக்கும் வங்கி வீதம் 
குறித்துக் கருத்தைத் தெரிவிக்கும் உரிமை உண்டு . முதலில் 


பாடாக 


( ளுடைய 


மைய 
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இயற்றப்பட்ட சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிகள் கழிவு வீதங்களை நிர்ண 
யிக்கலாம் என்றும் ஆனால் , அதனைப் பரிசீலிப்பதற்கும் உறுதிப் 
படுத்துவதற்கும் வாஷிங்டனிலுள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவிற்கு 
அதிகாரம் உண்டு என்றும் கூறியது . இதன் விளைவாக வங்கி 
வீதத்தை நிர்ணயிக்கும் அதிகாரம் யாருக்கு இறுதியாக உண்டு 
என்பது குறித்து விவாதம் எழுந்தது . இதனால் 1935 ஆம் ஆண்டு 
இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சட்டம் இந்த அதிகாரம் ஆளுநர் குழு 
விற்கே உண்டு என்று தீர்மானித்தது . இதனால் வங்கி வீதத் 
திலுள்ள ஏற்றத் தாழ்வுகள் குறைக்கப்பட்டன . இந்த முறையில் 
ஒரு பகுதி எளிய பணக்கொள்கையும் ( Cheap Money Policy ) இன் 
னொரு பகுதி அதற்கு எதிராக இறுக்கமான பணக்கொள்கையும் 
(( Tight Money Policy ) 

பின்பற்றுவது 

தவிர்க்கப்படுகின்றது . 
1930 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் வங்கி வீதம் 3 சதவீதத்திற்குக் கீழ்க் 
குறையவில்லை . உலகப் பெருமந்தத்தின் போதும் , இரண்டாவது 
உலகப் போரின்போதும் இங்கிலாந்தைப்போலவே அமெரிக்க நாட் 
டிலும் எளிய பணக்கொள்கை பின்பற்றப்பட்டது . ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகளின் கழிவு வீதம் 1937 ஆம் ஆண்டு 1 சதவீதமாகக் குறைக் 
கப்பட்டது . இது 1948 ஆம் ஆண்டுவரை நீடித்தது . பணவீக்கத்தைக் 
கட்டுப்படுத்துவதற்காகப் பணத்துறைக் கொள்கை உலகெங்கும் 
பின்பற்றப்பட்டபோது இங்கிலாந்திற்கு முன் அமெரிக்க நாடு தன் 
வங்கி வீதத்தை உயர்த்தியது . 1948 ஆம் ஆண்டு இது 14 சதவீத 
மாகவும் பிறகு 1 } சதவீதமாகவும் உயர்த்தப்பட்டது . 1950 ஆம் 
ஆண்டில் இது 1 சதவீதமாகவும் 1953 ஆம் ஆண்டு இது 2 சத 
வீதமாகவும் உயர்த்தப்பட்டது . ஒவ்வொரு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
யும் ஒவ்வொரு கழிவு வீதத்தைத் தீர்மானித்தாலும் பொதுவாக 
மற்ற ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் , நியூயார்க் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியைப் 
பின்பற்றித் தங்கள் கழிவு வீதங்களை மாற்றிக் கொள்கின்றன . 
1961 ஆம் ஆண்டு , இந்த வங்கியின் கழிவு வீதம் 3 சதவீதமாக 
இருந்தது . 1973 ஆம் ஆண்டு , ஆகஸ்டுத் திங்களிலிருந்து இது 
71 % மாக உள்ளது . 


நான்காவதாக , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கையில் ஈடுபடுகின்றன . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி முறை 
அமைக்கப்பட்டபோது , அதனைச் செயல்படுத்துவதற்கு ஆகும் 
செலவு குறித்து எந்த ஏற்பாடும் செய்யப்படவில்லை . ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கிகள் வருவாயை ஈட்டித் தரும் சொத்துகளை வாங்கு 
வதன் மூலமும் உறுப்பினர் வங்கிகளுக்குக் கடன் வழங்குவதன் 
மூலமும் தங்கள் செலவுகளைச் சரிகட்டிக் கொள்ளலாம் என்று 
கூறப்பட்டது . ஆனால் , உலகப் பெருமந்தம் ஏற்பட்ட பிறகும் , 
இரண்டாம் உலகப் போரின் போதும் , வாணிக வங்கிகள் மிகுதி 
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மிக்கது 


யான ரொக்க இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்கியதால் , ரிசர்வ் 
வங்கியிடம் அதிகமாகக் கடன் வாங்க வேண்டிய தேவை ஏற்பட 
வில்லை . இந் நிலையில் ரிசர்வ் வங்கிகள் , வெளி அங்காடியில் அரசுப் 
பத்திரங்களை நிறைய வாங்கி , அதன் மூலமும் வருவாயைப் 
பெருக்கிக் கொண்டன . ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் இயற்றப்பட்ட 
ஆரம்ப காலத்தில் மைய வங்கி பத்திரங்களை வாங்கி விற்பதற்கும் 
கடன் கட்டுப்பாட்டிற்குமுள்ள தொடர்பினை யாரும் அறிந்திருக்க 
வில்லை . 1923 ஆம் ஆண்டு , ரிசர்வ் வங்கிகள் அரசுப் பத்திரங்களை 
வாங்குவதன் விளைவாக உறுப்பினர் வங்கிகளின் இருப்புகள் 
அதிகரித்தது தெளிவாகியது . 1930 ஆம் ஆண்டு உலகப் பெரு 
மந்தத்தின்போது , உறுப்பினர் வங்கிகள் தங்கள் கடனைத் தீர்த்தன . 
அப்போது வெளி அங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கியதால் , உறுப் 
பினர் வங்கிகளின் இருப்புகள் அதிகரித்தன . வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் இப்போது 

கடன் நிலையில் மாறுதல்களை 
உண்டாக்க முதன்மையானதும் , நெகிழ்ச்சி 
மான முறையாகக் கருதப்படுகின்றது . வெளி அங்காடி நடவடிக் 
யைத் தீர்மானிப்பதில் , - ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் அல்லது வாஷிங் 
டனிலுள்ள ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு , இவைகளில் யாருக்கு அதிகாரம் 
உண்டு என்பது குறித்து இந்த அமைப்பு தோன்றிய இருபது 
ஆண்டுகளாக விவாதம் நடைபெற்றது . முதலில் இயற்றப்பட்ட 
ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டம் இது பற்றி ஒன்றும் தெளிவாகக் கூறவில்லை, 
பத்திரங்களை விற்பதும் வாங்குவதும் நியூயார்க்கில் செய்ய 
வேண்டி இருந்தது . 

இருந்தது . இதற்குக் காரணம் நியூயார்க்கில் தான் 
இதற்கான அங்காடி இருந்தது . ஆதலின் நியூயார்க்கிலுள்ள 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிதான் மற்ற ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் 
பேராளாகச் செயல்பட்டு வந்தது . ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு வாஷிங் 
டனில் இருந்ததால் நியூயார்க் வங்கியின் அன்றாட நடவடிக்கை 
களை மேற்பார்வை செய்ய முடியவில்லை . இந் நிலையில் 1935 ஆம் 
ஆண்டு இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சட்டம் வெளிஅங்காடி நடவடிக்கை 
யின் பொறுப்பை ஐக்கிய வெளி அங்காடிக் குழுவிற்கு அளித்தது . 
இந்தக் குழுவில் ஏழு ஆளுநர்களும் ஐந்து ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கித் 
தலைவர்களும் உறுப்பினர்களாக இருப்பார்கள் . இந்தக் குழுவின் 
கூட்டங்களில் பன்னிரண்டு வங்கிகளின் பிரதிநிதிகளும் கலந்து 
கொள்ளுவார்கள் . இதில் ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவின் ஏழு ஆளுநர்கள் 
உறுப்பினர்களாக இருப்பதால் இதன் நடவடிக்கைகள் அவர் 
களுக்குக் கட்டுப்பட்டே நடைபெறும் . நியூயார்க் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கியின் தலைவர் இதில் உறுப்பினராக இருப்பதால் , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளை மேற்கொள்ளும் பொறுப்பு அவரைச் 
சார்ந்தது . 

நியூயார்க் ஐக்கிய வங்கியின் துணைத் தலைவர் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் முறைப் பத்திரங்களின் கணக்கை (Federal Reserve 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


System Securities Account ) நிர்வகிக்கும் நிர்வாகி ( Manager ) 
என அழைக்கப்படுவார் . அவர்தான் வெளி அங்காடிப் பத்திரங் 
களை விற்கவும் வாங்கவும் செய்வார் . இந்தக் குழுவின் ஆணைக் 
கும் கட்டுப்பாட்டிற்கும் உட்பட்டே ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும் . ஆனால் , அமெரிக்க 
நாட்டில் உறுப்பினர் வங்கிகள் இங்கிலாந்து வாணிக வங்கிகளை 
விடச் சட்டபூர்வமாக அதிக ரொக்க இருப்புகளை வைத்திருக்க 
வேண்டுமாதலால் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஏற்படும் 
கடன்களும் பெருக்கமும் அவ்வளவு முக்கியமாகக் கருதப்படுவ 
தில்லை . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
களில் ஈடுபடுவதால் பத்திரங்களின் விலைகள் கூடவோ குறையவோ 
செய்யும் . இதனால் வட்டி வீதங்களில் மாறுதல்கள் ஏற்படும் ,. 
இப்படி அங்காடி வீதங்கள் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் மூலம் 
மாறுதல்களை ஏற்படுத்திய பிறகே , அதற்கேற்ப ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் வங்கி வீதங்களை மாற்றுகின்றன . ஆனால் , இங்கிலாந்தில் 
வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப மற்ற வீதங்கள் மாறு 


கின்றன . 


ஐந்தாவதாக , ரொக்க இருப்புகளில் மாறுதல் செய்வதன் 
மூலம் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் உறுப்பினர் வங்கிகளின் வைப்பு 
களை அதிகரிக்கவோ குறைக்கவோ செய்கின்றன . 

ரொக்க 
இருப்புகளில் மாறுதல் செய்வதன் மூலம் கடனைக் கட்டுப்படுத்து 
தல் மிகச் சமீப காலத்திலிருந்து குறிப்பாக 1936 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து பின்பற்றப்படும் முறையாகும் . இங்கிலாந்து நாட்டில் 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை நிர்ணயிக்கும்போது நடப்பு வைப்பு , 
தவணை வைப்பு ஆகிய இரண்டிற்கும் சேர்த்தே இருப்பு விகிதங்கள் 
தீர்மானிக்கப்படுகின்றன . ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டில் தவணை 
வைப்புகளுக்குக் குறைந்த ரொக்க இருப்புகளும் தேவை வைப்பு 
களுக்கு அதிக ரொக்க இருப்புகளும் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றன . 
தேவை வைப்புகளுக்கு வங்கிகள் அமைத்திருக்கும் இடத்திற்கேற்ப 
ரொக்க இருப்புகள் வேறுபடும் . 1914 ஆம் ஆண்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் 
சட்டம் தேவை வைப்புகளுக்கு வங்கிகள் வைத்திருக்கும் இடத்திற் 
கேற்ப 18 , 15 , 12 சதவீதங்கள் என்றும் தவணை வைப்புகளுக்கு 
5 சதவீதம் என்றும் தீர்மானித்திருந்தது . இது 1917 ஆம் ஆண்டு , 
தேவை வைப்புகளுக்கு மத்திய ரிசர்வ் நகர வங்கிகளுக்கு ( Central 
Reserve City Banks ) 13 % என்றும் , ரிசர்வ் நகர வங்கிகளுக்கு 
( Reserve City Banks ) 10 % என்றும் , நாட்டுப்புற வங்கிகளுக்கு 
( Country Banks ) 7 % என்றும் குறைத்தது . இதனால் முதல் உலகப் 
போருக்குப் பின் ஏற்பட்ட பணவீக்க நிலை மேலும் அதிகரித்தது . 
1917 ஆம் ஆண்டு நிர்ணயிக்கப்பட்ட ரொக்க இருப்பு விகிதங்கள் 
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1936 வரை நீடித்தது . ஐரோப்பாவிலிருந்து மூலதனப் பெயர்ச்சி 
ஏற்பட்டதும் 1934 ஆம் ஆண்டு , பொன்னின் விலை 1 அவுன்சு 35 
டாலர்கள் என்று அதிகரித்ததால் , பொன் அமெரிக்காவிற்கு 
வருவதற்குக் காரணமாயின . இதனால் வங்கிக் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்துவதற்கு வங்கி வீதக் கொள்கையும் வெளி அங்காடி நட 
வடிக்கைகளும் போதிய பயன் விளைவிக்காது என்று அஞ்சப் 
பட்டது . ஆதலின் , 1935 ஆம் ஆண்டுச் சட்டம் உறுப்பினர் வங்கி 
களின் ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை ஆளுநர்க்கு மாற்றும் அதி 
காரத்தை அளித்தது . இதனால் அதிக அளவு வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும் தேவை இல்லாமலே ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை மாற்றுவதன் மூலமே வாணிக வங்கிகளின் கடனாக் 
கத்தைக் கட்டுப்படுத்த முடிகிறது . ரொக்க இருப்பு விகிதத்தின் 
அதிக பட்ச எல்லையையும் குறைந்த பட்ச எல்லையையும் காங்கிரஸ் 
அடிக்கடி மாற்றியுள்ளது . இந்த எல்லைக்குள் ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு பல முறை மாற்றத் தன் அதி 
காரத்தைப் பயன்படுத்தியுள்ளது . 1962 ஆம் ஆண்டிலிருந்து நியூ 
யார்க் , சிகாகோ ஆகிய நகரங்கள் ரிசர்வ் நகரங்களாக மாற்றப் 
பட்டன . மத்திய ரிசர்வ் நகரங்கள் என்று வழங்குவது கைவிடப் 
பட்டது . 1965 ஆம் ஆண்டு , தேவை வைப்புகளுக்கு 
ரொக்க இருப்பு விகிதம் ரிசர்வ் நகர வங்கிகளுக்கு 161 % என்றும் 
நாட்டுப்புற வங்கிகளுக்கு 12 % என்றும் இருந்தது . தவணை 
வைப்புகளுக்கு 4 % ஆக இருந்தது . 


ஈடாக 


ரொக்க இருப்பு விகிதங்களைக் கணக்கிடுவதில் இங்கிலாந்து 
வாணிக வங்கிகளுக்கும் அமெரிக்க வங்கிகளுக்கும் மற்றொரு வேறு 
பாடு உண்டு . இங்கிலாந்து வாணிக வங்கிகள் ரொக்க விகிதங் 
களைக் கணக்கிடுவதில் தமது கிளைகள் இங்கிலாந்து வங்கி ஆகிய 
வற்றில் இருக்கும் ரொக்க இருப்புகளைக் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொள்ளும் . ஆனால் , அமெரிக்க நாட்டில் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியில் 
இருக்கும் ரொக்க இருப்புகள் மட்டும் கணக்கில் எடுத்துக் கொள் 
ளப்படுகின்றன . இங்கிலாந்தில் ரொக்க இருப்புகள் மரபுவழி 
வைக்கப்படுகின்றன . அமெரிக்க நாட்டில் சட்டபூர்வமாக வைக் 
கப்படுகின்றன . இந்த வகையில் இங்கிலாந்து நாட்டு வாணிக 
வங்கிகளைவிட அமெரிக்க நாட்டு வாணிக வங்கிகள் அதிக ரொக்க 
இருப்புகளை வைத்திருக்க வேண்டியதாகிறது . இதனால் இங்கி 
லாந்து நாட்டு வங்கிகள் அதிக அளவு கடனாக்கம் செய்ய முடியும் . 
அமெரிக்க நாட்டு வங்கிகள் மிகுதியான இருப்புகளை வைத்திருப் 
பதனால் காங்கிரஸ் ரொக்க இருப்புகளை மாற்றும் அதிகாரத்தை 
ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவிற்கு அளித்துள்ளது . 


45 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


இறுதியாக , நாம் இதுவரை விவரித்த கடன் கட்டுப்பாடு தவிர 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் கடன் தனை மக் கட்டுப்பாட்டிலும் ஈடுபடு 
கின்றன . இந்த முறையின்கீழ்க் கடனின் பயன்பாடு கட்டுப்படுத்தப் 
படுகிறது . 1928-29ஆம் ஆண்டுகளில் பங்கு மாற்றுச் சந்தையில் 
ஏற்பட்ட ஊக வாணிக நடவடிக்கைகள் காரணமாக 1934 ஆம் 
ஆண்டுப் பத்திர மாற்றுச் சட்டம் ( Securities and Exchange 
Act of 1934 ) இயற்றப்பட்டது . இதன்படி வரம்புத் தேவைகள் 
( Margin Requirements ) குறிக்கப்பட்டன . இந்தச் சட்டத்தை நிர் 
வகிக்கும் பொறுப்பு ஆளுநர் குழுவிற்கு அளிக்கப்பட்டது . 1958 ஆம் 
ஆண்டு , வரம்புத் தேவைகள் 50 சதவீதமாக இருந்தன . 1959 ஆம் 
ஆண்டு , இது 

இது 90 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . 1960 ஆம் 
ஆண்டு , ஜூலைத் திங்களில் அது 70 சதவீதமாகக் குறைக்கப் 
பட்டது . 

இரண்டாவது உலகப் போரின் போதும் கொரியப் 
போரின்போதும் காங்கிரஸ் ஆளுநர் குழுவிற்குத் தேர்ந்தெடுத்த 
கடன் கட்டுப்பாட்டு முறைகளைப் பின்பற்றச் சில அதிகாரங்களை 
அளித்தது . இதன்படி நுகர்வோர் கடனைக் கட்டுப்படுத்த அவர்கள் 
வாங்கும் பண்டங்களுக்குக் குறைந்த பட்ச ரொக்கத் தொகை 
( Minimum down payment ) தீர்மானிக்கப்பட்டது . தவணைகளின் 
எண்ணிக்கைகளும் நிர்ணயிக்கப்பட்டன . குறைந்த பட்ச ரொக்கத் 
தொகை வீட்டு அடமானத்திற்கும் தீர்மானிக்கப்பட்டது . இந்த 
வகைக் கட்டுப்பாடுகள் 1953 ஆம் ஆண்டிற்குப் பின் பின்பற்றப் 
படவில்லை . 1933 ஆம் ஆண்டிலிருந்து உறுப்பினர் வங்கிகள் தேவை 
வைப்புகளுக்கு வட்டி செலுத்துவது தடை செய்யப்பட்டது . 
தவணை வைப்புகளுக்கு வசூலிக்கப்படும் அதிக பட்ச வட்டி 
வீதத்தை நிர்ணயிக்கும் உரிமை ஆளுநர் குழுவிற்கு உண்டு . தவணை 
வைப்புகளுக்கு வழங்கப்படும் வட்டி வீதம் பணச் சந்தையிலுள்ள 
மற்ற வட்டி வீதங்களில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்த வல்லது . ஆதலின் 
இதுவும் ஒருவகைக் கடன் கட்டுப்பாடாகக் கருதப்படுகிறது . 
1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து ஐக்கிய ரிசர்வ் முறை தேசிய தன் 
விருப்பக் கடன் தடைக் குழு ( National Voluntary Credit Rest 
raint Committee ) என்ற ஓர் அமைப்பை ஏற்படுத்தியுள்ளது . 
இதற்குக் கீழ் வட்டாரக் குழுக்கள் உண்டு . இதில் முதலீட்டு 
வங்கிகள் , காப்பீட்டுக் கழகங்கள் , வாணிக வங்கிகள் ஆகியவற்றின் 
பிரதிநிதிகள் உறுப்பினர்களாக விளங்குகிறார்கள் . இந்தக் குழு 
வின் பணி குறிப்பிட்ட சில கடன்கள் குறித்து ஆலோசனைகளும் 
அறிவுரைகளும் வழங்கும் . இதன் மூலம் சில கடன்கள் தவிர்க் 
கப்பட்டுப் பணவீக்க நிலைகள் கட்டுப்படுத்தப்படுகின்றன . 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளை இங்கிலாந்து 
வங்கிகளின் நடவடிக்கையோடு ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும்போது 


இங்கிலாந்து , அமெரிக்க நாடுகளில் மைய வங்கிகள் 


723 


இரண்டிற்குமுள்ள ஒற்றுமைகள் , வேற்றுமைகளைவிட அதிகமாக 
இருப்பதைக் காணலாம் . இரு வங்கிகளும் தங்கள் பணிகள் மூலம் 
பணத்துறைக் கொள்கைகளை நிறைவேற்றுகின்றன . இங்கிலாந்தில் 
பணத்துறைக் கொள்கையைக் கருவூலமும் மைய வங்கியும் தீர் 
மானிக்கின்றன . ஆனால் , அமெரிக்காவில் ஐக்கிய ரிசர்வ் குழுவிற்கு 
இது குறித்து ஆலோசனை கூற வெளி அங்காடிக் குழு உள்ளது . 
இங்கிலாந்து வங்கி வாணிக வங்கிகளை அறிவுறுத்துவது போலவே 
அமெரிக்க நாட்டில் தன் விருப்பக் கடன் தடை ( Voluntary Credit 
Restraint ) முறை பின்பற்றப்படுகிறது . இங்கிலாந்து வங்கி 
போலவே ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளும் 

மிகக் குறைந்த அளவு 
சாதாரண வங்கித் தொழிலில் ஈடுபடுகின்றன . இங்கிலாந்து 
நாட்டைப் போலவே அமெரிக்க நாட்டிலும் அரசின் செல்வாக்கு 
வங்கிக் கொள்கைகளைத் தீர்மானிப்பதில் அதிகரித்து வருகிறது . 
இது அமெரிக்க நாட்டில் சற்று அதிகம் என்றே கொள்ளலாம் . 
1933 ஆம் ஆண்டு ஏற்பட்ட பண நெருக்கடி , உலகப் பெருமந்தம் , 
அமெரிக்க 

அரசு வேலை நிறைவுக்கான பொறுப்பை ஏற்றுக் 
கொண்டது முதலிய காரணிகள் அரசின் ஆர்வம் பணத்துறைக் 
கொள்கையை உருவாக்குவதில் அதிகரித்திருப்பதற்குக் காரண 
மாகும் . 


22. இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் 

அது பணத்துறையை 
ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
( R. B. of India and Its Technique of 

Monetary Regulations ) 


இந்திய வங்கிகள் கடன் முறை ஆகியவற்றின் குறைபாடுகளைக் 
களைந்து , இவற்றின் நிறைவான வளர்ச்சிக்கு வகை செய்ய நாட்டில் 
ஒரு மைய வங்கி அமைந்திட வேண்டுமென்பது குறித்து ஒருமுக 
மான கருத்து ஆரம்பத்திலிருந்தே நிலவி வந்தது எனலாம் . வளர்ச்சி 
பெற்ற பொருளாதார நாடுகளின் முன்னேற்றத்திற்கு அந்தந்த 
நாடுகளின் மைய வங்கிகள் ஆற்றிவந்த பணி , 

மைய வங்கிகள் 
இல்லாத பிற நாடுகளுக்கு ஓர் எடுத்துக்காட்டாய் விளங்கியது . 
இந்தியாவில் மைய வங்கியின் தேவை சில காரணங்களால் உணரப் 
பட்டு வந்தது . இந்திய ரூபாயின் உள் நாட்டு மதிப்பையும் வெளி 
நாட்டு மதிப்பையும் நிலைப்படுத்த மைய வங்கி தேவைப்பட்டது . 
ரூபாயின் உள் நாட்டு மதிப்பைப் பணத்தின் தேவைக்கேற்ப 
அளிப்பைச் சரி செய்வதால் நிலைநிறுத்த முடியும் . ஆனால் , ரூபாயின் 
வெளிநாட்டு மதிப்போ உள் நாட்டு மதிப்பைச் சார்ந்தது . 
என்றாலும் , அயல்நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் 
தற்காலிகச் சீர்கேடுகளைச் சரிசெய்வதன் மூலம் குறிப்பிடத்தக்க 
அளவு வெளிநாட்டு மதிப்பை நிலைநிறுத்த முயலலாம் . இந்தியாவில் 
மைய வங்கி , வங்கி முறையின் அமைப்பில் காணப்பட்ட நிலையற்ற 
தன்மையைப் போக்கவும் தேவைப்பட்டது . 1935 ஆம் ஆண்டு 
வரை பணத்தின் தேவை அதிகரிக்கும் போதும் நிதி நெருக்கடி 
தோன்றும்போதும் வங்கி முறை அதற்கு ஈடுகொடுக்க முடியவில்லை . 
வங்கிகள் போதிய ரொக்க இருப்புகள் இல்லாமல் செயல்பட்டதே 
இதற்குக் காரணம் . அதோடு வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்பு 
களை ஒன்று சேர்த்து , நெருக்கடி காலங்களில் அவைகளுக்கு உதவ 
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இந்த வங்கி தேவைப்பட்டது . நாட்டுக்குப் பொருத்தமான , சூழ் 
நிலைக்கேற்ற கடன் கொள்கையைப் பின்பற்றவும் மைய வங்கி 
வேண்டியிருந்தது . இதனால் வாணிக நடவடிக்கைகளின் தேவைக் 
கேற்பச் செலாவணியையும் கடனையும் கட்டுப்படுத்த முடியும் 
என்றும் , இது பணத்தின் மதிப்பை நிலைபெறச் செய்வதோடு 
பணச் சந்தையின் நிலையற்ற தன்மையையும் உறுதியின்மையையும் 
போக்கும் என்றும் எதிர்பார்க்கப்பட்டது . அரசின் பேராளாகச் 
( Agent ) செயல்படவும் மைய வங்கி வேண்டியிருந்தது . வேளாண் 
மையை முதன்மைத் தொழிலாகக் கொண்ட நமது நாட்டிற்கு 
வேளாண்மைக்குப் போதிய நிதி வேண்டியிருந்தது . வேளாண் 
மைக்கு உதவும் மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகளின் நடவடிக்கைகளை 
இணைக்கவும் நிதியுதவி செய்யவும் ஒரு நிறுவனம் தேவைப்பட்டது . 
இறுதியாக , மைய வங்கி தவிர வேறு எந்த நிறுவனமும் வங்கி 
களின் வளர்ச்சியைக் கவனித்து நாட்டின் நலனுக்கேற்றவாறு 
அவைகள் முன்னேற்றத்திற்கு உதவ முடியாததென்று கருதப் 


பட்டது . 


இந்தக் காரணங்களின் அடிப்படையில் தான் 1935 ஆம் ஆண்டு 
ஏப்பிரல் முதல் நாளன்று இந்திய ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்பட்டது : 
இத்தகைய வங்கி அமைக்க வேண்டும் என்பதற்கான முயற்சிகள் 
முதலிலிருந்தே மேற்கொள்ளப்பட்டன . 1773 ஆம் ஆண்டு , வாரன் 
ஹேஸ்டிங்ஸ் ( Warren Hastings ) வங்காளத்திற்கும் பீகாருக்கும் 
பொது வங்கி ( General Bank in Bengal and Bihar ) வேண்டு 
மென்ற கருத்தை வெளியிட்டார் . ஆனால் , இந்த நூற்றாண்டின் 
ஆரம்பம் வரை , இந்தத் தீர்மானங்கள் உறுதியான வகையில் உருப் 
பெறவில்லை . 1921 ஆம் ஆண்டுதான் மூன்று மாகாண வங்கிகள் 
( Presidency Banks) இணைக்கப்பட்டு இந்திய இம்பீரியல் வங்கி 
( Imperial Bank of India ) அமைக்கப்பட்டது . இது வாணிக வங்கி 
யாக இருந்தாலும் சில மைய வங்கிப் பணிகளை ஆற்றியது . இது 
அரசின் வங்கியாகச் செயல்பட்டது . என்றாலும் , பணத்தாளை வெளி 
யிடுவது மத்திய அரசின் பொறுப்பாக இருந்தது . இந்த நிறுவனம் 
ஒரு முழு மைய வங்கியாக வளர்ச்சி பெறும் என்று எதிர்பார்க்கப் 
பட்டது . 1926 ஆம் ஆண்டு , இந்தியச் செலாவணி நிதி குறித்து 
அரசுக் குழு ( Royal Commission ) சில பரிந்துரைகளைச் செய்தது . 
ஹில்டன் யங் குழு ( Hilton Young Commission ) என்று வழங்கப் 
பட்ட இது , பண வெளியீடும் கடன் கட்டுப்பாடும் ஒரே நிர்வா 
கத்தின் கீழ் இருக்க வேண்டிய தேவையை வலியுறுத்தியது . நிறை 
வான முன்னறிவை அடிப்படையாகக் கொண்டு சாசனம் மூலம் 
ஒரு மைய வங்கி அமைக்கும்படி இந்தக் குழு பரிந்துரை செய்தது . 
1927 ஆம் ஆண்டு , ஜனவரித் திங்களில் இந்தியச் சட்ட மன்றத்தில் 
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பபணவியல் பொருளாதாரம் 


இதற்காக ஒரு மசோதா கொண்டுவரப்பட்டது . ஆனால் , வங்கி 
அமைப்பது குறித்து எழுந்த கருத்து வேறுபாட்டின் காரணமாக 
இது கைவிடப்பட்டது . மீண்டும் 1933 ஆம் ஆண்டு , இந்திய அரசிய 
லமைப்புச் சீர்திருத்தத்திற்காக வெள்ளை அறிக்கை ( White Paper ) 
வெளியிடப்பட்டபோது இந்தப் பிரச்சினை விவாதிக்கப்பட்டது . 
மத்திய அரசின் பொறுப்புகளை பிரிட்டிஷாரிடமிருந்து இந்தியர் 
களுக்கு மாற்ற , அரசியல் தொடர்பற்ற ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப் 
பட்டு , அது சிறப்பாகச் செயல்பட வேண்டும் என்ற நிபந்தனை 
அதில் கூறப்பட்டிருந்தது . இதனால் 1933 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் 
திங்கள் எட்டாம் நாள் இந்தியச் சட்டமன்றத்தில் ஒரு புதிய 
மசோதா கொண்டுவரப்பட்டது . இது 1934 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் 
திங்களில் கவர்னர் ஜெனரலின் ஒப்புதல் பெற்றது . இதன் பிறகு 
ரிசர்வ் வங்கி அமைப்பதற்கு ஏற்பாடுகள் செய்யப்பட்டு அது 
1935 ஆம் ஆண்டு , ஏப்பிரல் திங்களிலிருந்து செயல்படத் தொடங் 
கியது . 1937 ஆம் ஆண்டு , ஏப்பிரல் திங்களில் பர்மா இந்தியாவி 
லிருந்து பிரிந்தபோது , அந்த நாட்டின் செலாவணிப் பொறுப்பை 
1942 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் வரை இந்திய ரிசர்வ் வங்கியே மேற் 
கொண்டது . பர்மா அரசின் வங்கியாகவும் 1947 ஆம் ஆண்டு , 
மார்ச்சுத் திங்கள் வரை பணியாற்றியது . அதே ஆண்டு , ஆகஸ்டுத் 
திங்களில் பாகிஸ்தான் இந்தியாவிலிருந்து பிரிந்தபோதும் , 
1948 ஆம் ஆண்டு ஜூன் திங்கள் வரை இது பாகிஸ்தானுக்கு 
மைய வங்கியின் பணிகளை ஆற்றியது . வலது 

aans 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி முதலில் பங்குதாரர்கள் வங்கியாக 
ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இது மற்ற முதன்மையான அந்நிய மைய 
வங்கிகளைப் பின்பற்றியே அமைக்கப்பட்டது . வங்கியினுடைய 
பங்கு மூலதனம் ரூ . 5 கோடியாக இருந்தது . இது நூறு ரூபாய் 
மதிப்புள்ள ஐந்து இலட்சம் பங்குகளாகப் பிரிக்கப்பட்டு வழங்கப் 
பட்டது . இப்போதும் வங்கியின் மூலதனத்தில் மாறுதல் கிடை 
யாது . ஆரம்பத்தில் இந்த மூலதனத்தில் பெரும்பகுதி தனியார் 
மூலதனமாகவே இருந்தது . இதில் ஒருபகுதி அதாவது ரூ . 2,20,000 
மதிப்புள்ள பங்குகள் மட்டும் மத்திய அரசிற்கு 

அரசிற்கு வங்கியின் 
இயக்குநர்கள் அதற்கான தகுதி பெறுவதற்கு வழங்குவதற்காக 
ஒதுக்கப்பட்டது . வங்கிப் பணிகளின் பொதுத் தன்மை கருதி , 
வங்கிகள் குறித்தும் பங்குதாரர்களுக்குச் செலுத்த வேண்டிய 
இலாப ஈவு குறித்தும் சில சட்டபூர்வமாக்கப்பட்டன. மத்திய 
இயக்குநர் குழு , சரிவரத் தன் கடமைகளை நிறைவேற்றாவிட்டால் 
அதனைத் தள்ளி வைக்கும் உரிமையும் அதற்கு வழங்கப்பட்டது . 
பன் 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கியை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டுமென்ற 
கருத்து இரண்டாம் உலகப் போர் முடியும்போதே நிலவியதென் 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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றாலும் , 1947 ஆம் ஆண்டு பிப்பிரவரித் திங்களில் தான் இந்த முடிவு 
எடுக்கப்பட்டது . அரசின் நிதித்துறைக் கொள்கையும் , வங்கியின் 
பணத்துறைக் கொள்கையும் இணைந்து செயல்பட இந்திய ரிசர்வ் 
வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்பட வேண்டும் என்று வலியுறுத்தப் 
பட்டது . இந்திய சுதந்திரத்திற்குப் பிறகு இந்தக் கருத்திற்கு 
மேலும் ஆதரவு பெருகியது . இரண்டாம் உலகப் போர் முடிந்த 
வுடன் இங்கிலாந்து வங்கி , பிரான்சு வங்கி போன்ற பெரும் 
பாலான ஐரோப்பிய மைய வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டது , இந்தக் கருத்திற்கு மேலும் வலுவுண்டாக்கியது . இதன் 
விளைவு 1948 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்களில் இந்திய ரிசர்வ் 
வங்கி நாட்டுடைமைச் சட்டம் ( The Reserve Bank of India , 
Nationalisation Act) இயற்றப்பட்டது . இதன்படி வங்கியின் 
பங்கு மூலதனம் முழுவதையும் மத்திய அரசு , 100 ரூபாய்ப் பங்கிற்கு 
ரூ . 118-10-0 பெற்று வாங்கிக் கொண்டது . 1949 ஆம் ஆண்டு , 
ஜனவரி முதல் நாளன்று இந்தப் பங்குகளை 

அரசு வாங்கிக் 
கொள்ளும் என்று அறிவிக்கப்பட்டு , அந்த நாளிலிருந்து இது 
அரசுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கியாகச் செயல்பட்டு வருகிறது . 
இந்தச் சட்டம் வங்கியின் ஆளுநரைக் கலந்து கொண்டு பொது 
நலன் கருதி மைய வங்கிக்கு ஆணைகள் பிறப்பிக்கும் அதிகாரத்தை 
மத்திய அரசிற்கு அளித்துள்ளது . இது வங்கியின் அமைப்பிலும் 
செயல்படும் முறையிலும் அதிக மாறுதல்களை உண்டாக்கவில்லை . 
உடைமை மாற்றத்திற்கும் அதன் விளைவாக மத்திய , வட்டாரக் 
குழுக்கள் ( Central and Local Boards ) அமைப்பில் ஏற்பட்ட 
மாறுதல்களுக்கு மட்டும் வழி செய்தது . திருத்தப்பட்ட சட்டத் 
தின்படி மத்தியக் குழுவின் இயக்குநர்கள் , ஆளுநர் , துணை ஆளுநர் , 
வட்டாரக் குழுவின் உறுப்பினர்கள் அனைவரும் மத்திய அரசால் 
நியமிக்கப்படுவார்கள் . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 

நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டது . 
கொள்கை அளவில் எல்லோராலும் ஏற்றுக் கொள்ளப்பட்ட 
தென்றாலும் , நடைமுறையில் அது வெறும் உடைமை மாற்றம் 
என்றே கருதப்பட்டது . இதற்குக் காரணம் நாட்டுடைமைக்கு 
முன்னரே ரிசர்வ் வங்கி அரசுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கி போலவே 
செயல்பட்டுப் பல வகையிலும் அரசுக்கு உதவி புரிந்து வந்தது . 
அது பங்குதாரர்களின் வங்கியாகச் செயல்பட்ட போதும் 
ஆளுநர் , துணை ஆளுநர் , மத்தியக் குழுவின் நான்கு இயக்குநர் 
கள் அரசால் நியமிக்கப்பட்டு வந்தார்கள் . மற்ற நாடுகளில் 
பங்குதாரர்கள் வங்கியாக விளங்கிய மைய வங்கிகளுக்கும் அர 
சிற்கும் ஏற்பட்ட வேறுபாடு காரணமாக அவைகள் நாட் 
டுடைமையாக்கப்பட்டன . அல்லது பங்குதாரர்கள் பெற்றுவந்த 
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மிக அதிகமான இலாபம் காரணமாக நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டன . ஆனால் , இந்திய ரிசர்வ் வங்கியைப் பொறுத்தவரை 
இந்தக் காரணங்களுக்காக வங்கி நாட்டுடைமையாக்கப்படவில்லை . 
ஏனென்றால் , ரிசர்வ் வங்கி இந்திய அரசோடு பல வகையிலும் 
ஒத்துழைத்து , அதற்கு வேண்டியபோதெல்லாம் உதவி செய் 
துள்ளது . அதோடு மட்டுமல்லாமல் நாட்டு நலன் கருதி அரசுக்கு 
அவ்வப்போது ஆலோசனைகளும் கூறிவந்துள்ளது . 1943 ஆம் 
ஆண்டு , ஸ்டெர்லிங் இருப்புகள் அதிகரித்துக் கொண்டு வருவதைக் 
குறிப்பிட்டு அதைப் பயன்படுத்தும் வகையில் திட்டம் உருவாக்கப் 
பட வேண்டும் என்று கூறியது . 1944 ஆம் ஆண்டு , இன்றியமையாத 
பண்டங்களை ஏற்றுமதி செய்யப்படுவதைத் தடை செய்ய வேண்டு 
மென்றும் , பிரிட்டிஷ் அரசு தன் செலவை இந்தியாவில் பொன்னை 
விற்பதன் மூலம் சரிசெய்து கொள்ளலாம் என்றும் கருத்து வழங் 
கியது . 1946 ஆம் ஆண்டு அரசு எளிய பணக்கொள்கையை அளவு 
மீறிப் பின்பற்றுவதால் உள்ள தீமைகளைச் சுட்டிக் காட்டியதுடன் 
முடிந்த அளவு பணவீக்கத்திற்கு எதிரான கொள்கையையும் பின் 
பற்றியது . மேலும் பங்குதாரர்களின் நலன் கருதிச் செயல்பட்ட 
தாகவும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கியைக் குறை கூற முடியாது . 
ஏனென்றால் இங்கிலாந்து வங்கி , பிரான்சு வங்கி போன்ற வங்கி 
களின் பங்குதாரர்கள் 12 % இலாப ஈவுகளைப் பெற்றுவந்தபோது , 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி தன் பங்குதாரர்களுக்கு அது ஆரம்பிக்கப் 
பட்ட முதல் நான்கு ஆண்டுகள் 31 சதவீதமும் பிறகு 4 சதவீதமும் 
தான் இலாப ஈவாகச் செலுத்தி வந்தது . எஞ்சிய இலாபமெல்லாம் 
அரசின் கருவூலத்தில் செலுத்தப்பட்டது . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , 
பங்குதாரர்கள் வங்கியாக விளங்கிய காலத்தில் பங்குதாரர்கள் 
பெற்ற இலாபம் ரூ .21 கோடிக்கு மேல் இருக்குமென்றால் , அதே 
காலத்தில் அரசு பெற்ற தொகை ரூ . 80 கோடிக்கு மேலாகும் . 


ஆனால் , நாம் மேலே கூறிய காரணங்களை வைத்துக்கொண்டு 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கியை நாட்டுடைமையாக்க வேண்டியதில்லை 
என்ற முடிவுக்கு வந்துவிடக் கூடாது . ஏனென்றால் , கடந்த 
காலத்தைப் போலவே எதிர்காலத்திலும் வங்கி செயல்படும் என்று 
உறுதிகூற முடியாது . மேலும் பண வெளியீட்டில் முற்றுரிமை 
பெற்றுத் திகழுவதோடு , வாணிக வங்கிகளின் கடனைக் கட்டுப் 
படுத்தும் ஆற்றலும் வாய்க்கப் பெற்று , நாட்டு நலனைக் கருத்தில் 
கொண்டு செயல்பட வேண்டிய ஒரு நிறுவனத்தைத் தனியார் 
கையில் விட்டு வைத்திருப்பது நலன் விளைவிக்கும் என்று சொல்ல 
முடியாது . அதோடு அரசின் பொதுப் பொருளாதாரக் கொள்கை 
யோடு , மைய வங்கி பின்பற்றும் பணத்துறைக் கொள்கை 
இணைந்து செயல்பட வேண்டியது நாட்டின் பொருளாதார 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் .......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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நலன்கள் அதிகரிப்பதற்கு இன்றியமையாததாகும் . 1949 ஆம் 
ஆண்டு இயற்றப்பட்ட வங்கிச் சட்டம் ( Banking Regulation Act ) 
வாணிக வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்த இந்திய ரிசர்வ் வங்கிக்குப் 
போதிய அதிகாரம் அளித்தது , பல வகைகளில் அரசின் கொள்கை 
களை நிறைவேற்ற உதவியாக அமைந்தது . இதனால் நாட் 
டுடைமைக்குப் பின் மைய வங்கி அரசின் இலாகாவாகச் செயல்பட 
வேண்டும் என்று பொருளல்ல . ரிசர்வ் வங்கி அரசின் கீழுள்ள ஒரு 
நிறுவனம் என்றாலும் , வங்கி அரசிற்கு ஆலோசனை கூறுவதற்குள்ள 
உரிமையை அரசு ஏற்றுக் கொண்டுள்ளது . வங்கி தன் ஆட்சி 
உரிமையுள்ள ஒரு நிறுவனமாகும் . அதன் ஆளுநர் அரசால் 
நியமிக்கப்பட்டாலும் அதன் அலுவலராகக் கருதப்படுவதில்லை . 
அவருக்கு அரசின் கருத்துகளிலிருந்து மாறுபடவும் , அது குறித்த 
தன் கருத்தைத் தெரிவிக்கவும் உரிமை உண்டு . என்றாலும் , வங்கி 
அரசின் 

கட்டளைகளையும் கொள்கைகளையும் நிறைவேற்றக் 
கடமைப்பட்டது . இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் முன்னாள் ஆளுநர் 
ஒருவர் குறிப்பிட்டது போல அரசு , வங்கி ஆகியவற்றின் 
கருத்துகள் பொருந்துவது மட்டுமல்லாமல் , பொது நலனில் 
அவைகளின் பங்கை ஒருவருக்கொருவர் புரிந்து கொள்ள வேண் 
டியது இன்றியமையாதது ஆகும் . 


அமைப்பும் நிர்வாகமும் 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் நிர்வாகம் மத்திய இயக்குநர்கள் 
குழுவிடம் ( Central Board of Directors ) உள்ளது . வங்கியின் 
சார்பில் எல்லா நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடவும் , எல்லா அதிகாரங் 
களைச் செலுத்தவும் அவர்களுக்கு உரிமை உண்டு . மத்திய இயக் 
குநர் குழு இருபது உறுப்பினர்களைக் கொண்டது . இதில் வங்கியின் 
ஆளுநர் , நான்கு துணை ஆளுநர்கள் , நான்கு வட்டாரக் குழுக்களி 
லிருந்து ( Local Boards ) நியமிக்கப்படும் நான்கு இயக்குநர்கள் , 
மத்திய அரசால் நியமிக்கப்படும் பத்து இயக்குநர்கள் , ஓர் அரசு 
அலுவலர் ஆகியோர் இடம் பெறுவர் . ஆளுநர் , துணை ஆளுநர்கள் , 
மற்ற இயக்குநர்கள் ஆகிய அனைவரும் மத்திய அரசால் நியமிக்கப் 
படுகிறார்கள் . ஆளுநரும் துணை ஆளுநர்களும் ஐந்து ஆண்டு 
களுக்கு மிகாமல் , நியமிக்கப்படும் காலத்திற்குப் பதவியிலிருப்பார் 
கள் . அவர்கள் மீண்டும் ஒரு முறை நியமிக்கப்படலாம் . அவர் 
கள் முழு நேர அலுவலர்களாகப் பணியாற்றுவதுடன் அவர்கள் 
ஊதியம் மத்திய அரசின் ஒப்புதலோடு மத்தியக் குழுவால் நிர்ண 
யிக்கப்படுகின்றது . 

அடுத்து நியமிக்கப்படும் நான்கு இயக்குநர் 
களும் வட்டாரக் குழுவில் உறுப்பினர்களாக இருக்கும்வரை 


1 H. V. R. Iengar - Monetary Policy and Economic Growth , p . 283 . 
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இயக்குநர்களாகப் பதவியில் நீடிப்பார்கள் . அரசால் நியமிக்கப் 
படும் அடுத்த பத்து இயக்குநர்களும் நான்கு ஆண்டுகளுக்கு 
நியமிக்கப்படுகிறார்கள் . ஓய்வு பெறும் இயக்குநர் மீண்டும் 
நியமிக்கப்படலாம் . மத்திய அரசின் விருப்பப்படி நியமிக்கப்படும் 
அலுவலரின் பதவிக் காலம் குறிப்பிடப்படுவதில்லை . அவர் அரசு 
விரும்பும் காலம் வரை பதவியில் நீடிப்பார் . அவர் பெரும்பாலும் 
நிதி அமைச்சகத்தின் செயலராக இருப்பார் . துணை ஆளுநர்களும் 
ஆளுநர்களும் மத்தியக் குழுவின் கூட்டங்களில் பங்கு பெறலாம் 
என்றாலும் அவர்களுக்கு வாக்குரிமை 

வாக்குரிமை கிடையாது . மத்திய 
அரசிற்கு ஆளுநர் , துணை ஆளுநர்கள் , இயக்குநர்கள் ஆகிய 
எவரையும் பதவியிலிருந்து நீக்கும் அதிகாரம் உண்டு . மத்தியக் 
குழுவின் அதிகாரம் , மத்திய அரசு பிறப்பிக்கும் கட்டளைகளுக்குட் 

தேவைப்படும்போது மத்தியக் குழுவையே ஒதுக்கி 
வைத்துவிட்டு , வங்கியின் நிர்வாகத்தை வேறு சிலரிடம் 
ஒப்படைக்கும் அதிகாரம் மத்திய அரசிற்கு உண்டு . ஆனால் , இது 
குறித்த அறிக்கை மூன்று திங்களுக்குள் பாராளுமன்றத்தின் முன் 
வைக்கப்படவேண்டும் . 


பட்டது . 


மத்தியக் குழுவின் கூட்டம் ஆண்டிற்குக் குறைந்தது ஆறு 
முறையும் , குறைந்தது காலாண்டிற்கு ஒரு முறையுமாவது நடை 
பெற வேண்டும் . இந்தக் கூட்டத்தை ஆளுநர்தான் எப்போதும் 
கூட்டுவார் என்றாலும் , எந்த நான்கு இயக்குநர்களாவது வேண்டும் 
போதும் , இந்தக் கூட்டத்தைக் கூட்ட ஆளுநர் கடமைப்பட்டவர் . 
மத்திய இயக்குநர் குழுவின் தலைவராகவும் , வங்கியின் தலைமை 
நிர்வாக அதிகாரியாகவும் விளங்குபவர் அதன் ஆளுநர் ஆவார் . 
மத்தியக் குழு விதிக்கும் சில கட்டுப்பாடுகள் தவிர வங்கிக்கு 
இருக்கும் எல்லா அதிகாரத்தையும் செலுத்த ஆளுநருக்கு 
அதிகாரம் உண்டு . துணை ஆளுநர்கள் , ஆளுநர் கடமையை ஆற்ற 
வேண்டிய உதவிகளைச் செய்வார்கள் . ஆளுநர் இல்லாதபோது . 
மத்தியக் குழு விதிக்கும் கட்டுப்பாடுகளுக்குட்பட்டு , அவரால் 
நியமிக்கப்படும் துணை ஆளுநர் வங்கி நடவடிக்கைகளை மேற் 
பார்வை செய்யலாம் . தன்னுடைய அதிகாரங்கள் , பணிகள் 
ஆகியவற்றின் ஒரு பகுதியை வங்கியின் நிர்வாகம் கருதித் துணை 
ஆளுநர்களுக்குப் பகிர்ந்தளிக்கலாம் . 


ஆளுநர்கள் , துணை ஆளுநர்கள் , இயக்குநர்கள் போக , நிர்வாக 
இயக்குநர்கள் ( Executive Directors ) சிலர் பணியாற்றுகிறார்கள் . 
1950 ஆம் ஆண்டு , வங்கி வளர்ச்சி இலாகா அமைக்கப்பட்டபோது 
அதன் பொறுப்பை ஏற்பதற்காக நிர்வாக இயக்குநர்கள் பதவி 
ஏற்படுத்தப்பட்டது . வங்கியினுடைய வேலைப்பளு அதிகரித்ததைச் 
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சமாளிக்கவே நிர்வாக இயக்குநர்கள் நியமிக்கப்பட்டார்கள் . 
இப்போது மூன்று நிர்வாக இயக்குநர்கள் , வங்கியின் குறிப்பிட்ட 
சில நடவடிக்கைகளின் பொறுப்பை ஏற்றுக் கொண்டு செயல்படு 
கிறார்கள் . 


மத்தியக் குழு தவிர , வட்டாரக் குழுகள் ( Local Boards ) 
நான்கும் அமைக்கப்பட்டுள்ளன . இவைகள் நமது நாட்டின் 
மேற்கு , கிழக்கு , வடக்கு , தெற்குப் பகுதிகளில் அமைக்கப்பட் 
டுள்ளன . இதில் மத்திய அரசின் ஆட்சிக்குட்பட்ட பகுதிகளும் 
சேர்க்கப்பட்டுள்ளன . இவற்றின் தலைமையகங்கள் 

தலைமையகங்கள் பம்பாய் , 
கல்கத்தா , டெல்லி , சென்னை ஆகிய நகரங்களில் உள்ளன . ஒவ் 
வொரு வட்டாரக் குழுவிலும் ஐந்து உறுப்பினர்கள் உண்டு . இந்த 
உறுப்பினர்களும் மைய வங்கியால் நியமிக்கப்படுகிறார்கள் . இந்தக் 
குழுவின் உறுப்பினர்கள் முடிந்தவரை அந்த வட்டாரங்களின் 
பொருளாதார நலன்கள் , கூட்டுறவு வங்கிகள் , நாட்டு வங்கிகள் 
ஆகியவற்றின் நலன்களின் 

நலன்களின் பிரதிநிதிகளாக விளங்குவார்கள் . 
ஆனால் , மத்தியக் குழுவால் நியமிக்கப்படும் பத்து இயக்குநர்களும் 
இப்படி இருக்க வேண்டுமென்ற நியதி இல்லை . வட்டாரக் குழுவின் 
உறுப்பினர்கள் நான்கு ஆண்டுகளுக்கு நியமிக்கப்படுகிறார்கள் . 
அவர்கள் மீண்டும் நியமிக்கப்படும் தகுதி பெற்றவர்கள் . அவர்கள் 
தங்களுக்குள் ஒருவரைத் தலைவராகத் தேர்ந்தெடுத்துக் கொள் 
வார்கள் . வட்டாரக் குழுவின் பணிகள் பெரும்பாலும் ஆலோசனை 
வழங்குவதாகும் . மத்தியக் குழு குறிப்பிட்ட சில துறைகளில் 

லோசனை வேண்டும் போதும் பொதுவாகவும் ஆலோசனைகள் 
வழங்கும் . 1943 ஆம் ஆண்டிலிருந்து புதிய வங்கிகள் திறப்பது 
குறித்தும் பழைய 

வங்கிகளின் 

மூலதனத்தை அதிகரிப்பது 
குறித்தும் வட்டாரக் குழுவின் ஆலோசனைகள் வேண்டப்படு 
கின்றன . 1946 ஆம் ஆண்டிலிருந்து வங்கிகளை மேற்பார்வையிட்ட 
அறிக்கைகள் குறித்தும் , புதிய கிளைகள் திறப்பதற்கு வரும் 
மனுக்கள் குறித்தும் இதன் கருத்துகள் வேண்டப்படுகின்றன . 
1969 ஆம் ஆண்டு , மத்தியக் குழு வட்டாரக் குழுவிற்கு மேலும் 
சில அதிகாரங்களை வழங்கியுள்ளது . 


வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்ட காலத்திலிருந்து இதுவரை அதன் 
நடவடிக்கைகளின் அளவும் எல்லையும் பல மடங்கு அதிகரித்து 
வந்துள்ளன . ஆதலின் வங்கியின் நடவடிக்கைகள் அதிகரித்ததற் 
கேற்ப அதன் அமைப்பும் விரிவடைந்திருக்கின்றது . 

வங்கி 
யினுடைய பண வெளியீட்டுப் பணியையும் , பொது வங்கித் 
தொழிலையும் , ஆற்றுவதற்கு இரண்டு தனித் துறைகள் உள்ளன . 
அவை வங்கித் துறை , வெளியீட்டுத் துறை எனப்படும் . இந்த இரு 
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துறைகளும் சேர்ந்த , வங்கியின் வட்டார அலுவலகங்களும் கிளை 
களும் பெங்களூர் , பம்பாய் , பைகுலா ( பம்பாய் ) , கல்கத்தா . 
ஹைதராபாத் , கான்பூர் , சென்னை , நாக்பூர் , புது டெல்லி , பாட்னா 
ஆகிய நகரங்களில் உள்ளன . ரிசர்வ் வங்கியின் அலுவலகம் 
இல்லாத நகரங்களில் ஸ்டேட் வங்கியும் அதன் துணை வங்கிகளும் 
வங்கிக்குப் பதிலாகச் செயல்படுகின்றன , வங்கியினுடைய மத்திய 
அலுவலகம் பம்பாயில் உள்ளது . இதில் வங்கியின் பல்வேறு 
நடவடிக்கைகளை உள்ளடக்கிய பன்னிரண்டு துறைகள் செயல் 
படுகின்றன . இதில் வேளாண்மைக் கடன் துறை , அந்நியச் செலா 
வணிக் கட்டுப்பாட்டுத் துறை , தொழில் நிதித் துறை , பொரு 
ளாதாரத் துறை , புள்ளியியல் துறை , வங்கி வளர்ச்சித் துறை 
போன்றவை குறிப்பிடத்தக்கவை . வங்கிகளை மேற்பார்வை 
செய்தல் , வங்கிக் கடன் வசதிகளை அதிகரித்தல் , அந்நியச் செலா 
வணிக் கட்டுப்பாடு , அரசுக்கு ஆலோசனை வழங்குதல் ஆகியவை 
சம்பந்தப்பட்ட கொள்கைகள் மத்திய அலுவலகத்தில் தான் 
உருவாக்கப்படுகின்றன. 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் பணிகள் 

மைய வங்கியின் முக்கியப் பணிகளில் நாட்டுக்கு நாடு வேறு 
பாடு இல்லையென்றும் , அதன் கொள்கைகளும் நோக்கங்களும் 
மட்டும் பொருளாதார அமைப்பு , வளர்ச்சி , சூழ்நிலை ஆகிய 
வற்றிற்கேற்ப மாறுபடும் என்றும் , மைய வங்கி குறித்து ஆராயும் 
போது விளக்கப்பட்டுள்ளது . மைய வங்கியின் நோக்கங்கள் பெரும் 
பாலும் அதிக வளர்ச்சி விகிதம் , வேலை நிறைவு , விலையை நிலைப் 
படுத்துதல் , ஏற்ற வெளிநாட்டுச் செலுத்து நிலை போன்றவை 
களாக இருக்க வேண்டுமென்பதை எல்லோரும் ஏற்றுக்கொள் 
கிறார்கள் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டத்தில் அதன் முக்கியப் பணி 
பணத்தாள்களை ஒழுங்குபடுத்துவதும் , இந்தியாவில் பணத்துறை 
நிலைபேறு அமைவதற்கு இருப்புகளை வைத்திருப்பதும் , பொது 
வாகச் செலாவணி , கடன் முறையை நாட்டு நலனுக்காகச் செயல் 
படுத்துவதும் என்று கூறப்பட்டுள்ளது . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கிக்குப் பணம் வெளியிடுவதற்கு முழு 
உரிமை உண்டு . இது வாணிக வங்கிகளுக்கும் மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகளுக்கும் ரொக்க இருப்பை வைத்திருப்பதோடு , வேண்டிய 
கடனுதவியும் செய்து வருகின்றது . கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
பணியை ஆற்றுவதற்கு வங்கி வீதம் , வெளி அங்காடி நடவடிக்கை , 
ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றுதல் முதலிய கடன் கட்டுப் 
படுத்தும் கருவிகளோடு , தேர்ந்தெடுத்த நேரடிக் கடன் கட்டுப் 
பாட்டிற்கும் போதிய அதிகாரம் பெற்றுத் திகழ்கிறது . வங்கி 
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ஆற்றும் முக்கிய , ஆனால் , மிகப் பழமையான பணி அது அரசின் 
நிதியை வைத்திருப்பதும் , வங்கி நடவடிக்கைகளை நடத்திக் 
கொண்டு அரசின் வங்கியாக விளங்குவதுமாகும் . ரூபாயின் மாற்று 
மதிப்பை நிலைநிறுத்துவதும் ரிசர்வ் வங்கியின் பணியாகும் . இது 
பொருளாதாரம் , நிதி ஆகிய துறைகளில் நிலைபேறு ஏற்படச் 
செய்யும் பொறுப்போடு இணைந்ததாகும் . நாட்டின் பன்னாட்டு 
இருப்புகளை நிர்வகிக்கும் பொறுப்பும் இதனால் தான் ரிசர்வ் 
வங்கிக்கு அளிக்கப்பட்டுள்ளது . இந்தியா பன்னாட்டுப் பண நிதியின் 
உறுப்பினராக விளங்குவதற்கும் இது அரசின் சார்பில் செயல் 
படுகிறது . 


பணம் வெளியிடுதல் 

இந்தியாவில் காகிதப் பணம் வெளியிடும் முற்றுரிமை ரிசர்வ் 
வங்கிக்கு உண்டு . இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் 22 ஆவது பிரிவின் 
படி ஒரு ரூபாய் நோட்டு , நாணயம் , துணை நாணயங்கள் தவிர 
மற்றக் காகிதப் பணங்களை வெளியிடும் உரிமை ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
உண்டு . ஒரு ரூபாய் நோட்டு , நாணயங்கள் முதலியவற்றை இந்திய 
அரசு வெளியிடுகிறது . ஒரு ரூபாய் நோட்டு , ஒரு ரூபாய் நாணயம் 
போல வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் பணமாகும் . அரை ரூபாய் 
நாணயம் பத்து ரூபாய் வரையிலும் , அதற்குக் கீழே உள்ள நாண 
யங்கள் ஒரு ரூபாய் வரையிலும் சட்டபூர்வப் பணமாகக் கருதப் 
படுகிறது . மத்திய அரசு வெளியிடும் ரூபாய் , நாணயம் முதலி 
யவைகளும் ரிசர்வ் வங்கி மூலமாகத்தான் புழக்கத்தில் விடப்படு 
கின்றன . இந்தியச் செலாவணி என்பது மத்திய அரசு வெளியிடும் 
ரூபாய் , நாணயங்கள் , ரிசர்வ் வங்கி வெளியிடும் காகிதப்பணம் 
ஆகியவற்றைக் குறிக்கும் . மொத்தப் பண அளிப்பில் செலாவணி 
இன்றும் பெரும்பகுதியாக இருப்பது நோக்கத்தக்கது . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் வெளியீட்டுத் துறை ( Issue Depart 
ment ) பணம் வெளியிடும் பணியைச் செய்கிறது . வெளியீட்டுத் 
துறையின் சொத்துகள் , வங்கித் துறையின் சொத்துகளிலிருந்து 
வேறுபட்டது . ஆதலின் இவைகள் தனியே வைக்கப்பட்டிருக்கும் . 
வெளியீட்டுத் துறைப் பொறுப்புகள் புழக்கத்திலிருக்கும் பண 
மாகும் . ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் ரூபாய்கள் இரண்டு , ஐந்து . 
பத்து . இருபது . ஐம்பது . நூறு . ஐந்நூறு , ஆயிரம் , ஐயாயிரம் , 
பத்தாயிரம் மதிப்புள்ள பணத்தாள்களை வெளியிட அனுமதி 
வழங்கியுள்ளது . இப்போது ரூபாய்கள் ஐம்பது , ஐந்நூறு மதிப் 
புள்ள பணத்தாள்களைத் தவிர மற்றவை வெளியிடப்படுகின்றன . 
புழக்கத்திலிருக்கும் பணத்தாள்களில் பெரும்பான்மை 

நூறு 
ரூபாய் , பத்து ரூபாய் மதிப்புள்ளவை . ரிசர்வ் வங்கி வெளியிடும் 
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பணத்தாள்கள் அனைத்தும் சட்டப்பூர்வப் பணமாகும் . ரிசர்வ் 
வங்கி வெளியிடும் பணத்தாள்களின் வடிவம் , அமைப்பு , தன்மை 
முதலியவை குறித்து மத்திய அரசிடம் ஒப்புதல் பெற வேண்டும் , 
தக்க சொத்துகளை ஈடு வைத்துக் கொண்டே வெளியீட்டுத் துறை 
பணத்தாள்களை வெளியிடுகிறது . வெளியீட்டுத் துறை வெளியிடும் 
பணத்தாள்களைப் புழக்கத்தில் விடும் பணியையும் திரும்பப் பெறும் 
பணியையும் வங்கித் துறை ( Banking Department ) செய்கிறது . 
வெளியீட்டுத் துறையிலிருந்து இதற்கு வேண்டிய அளவு செலா 
வணியைச் சொத்துகளை ஈடாகக் கொடுத்துப் பெற்றுக் கொள் 
ளும் . மிகுதியாகச் செலாவணி இருக்கும்போதும் அதைச் சொத்து 
களுக்கு ஈடாக வெளியீட்டுத் துறைக்குக் கொடுக்கும் . ஆனால் , 
பணத்தாள்களை நாணயங்களாகவோ , நாணயங்களைப் பணத்தாள் 
களாகவோ , பணத்தாள்களை வெவ்வேறு மதிப்புள்ள பணத்தாள் 
களாக மாற்றுவதையோ வெளியீட்டுத் துறை கவனித்து வருகிறது . 

1934 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டப்படி 
வீத அளவுக் காப்பு முறை ( Proportional Reserve System ) பின்பற் 
றப்பட்டது . இந்தச் சட்டத்தின்படி மொத்தம் வெளியிடப்படும் 
காகிதப் பணத்திற்கு ஈடாக 40 சதவீதத்திற்குக் குறையாமல் 
தங்கக் காசுகள் , தங்கக் கட்டிகள் , ஸ்டெர்லிங் பத்திரங்கள் இருக்க 
வேண்டும் . இதில் 40 கோடி ரூபாய்க்குக் குறையாமல் , தங்கக் 
காசுகளும் தங்கக் கட்டிகளும் இருக்க வேண்டும் . இந்த முறை 
இருபது ஆண்டுகளுக்கு மேல் நீடித்தது . ஆனால் , பண வெளி 
யீட்டுக்கு ஈடாகப் பொன்னையோ அல்லது அந்நியப் பத்திரங் 
களையோ இருப்பு வைக்க வேண்டும் என்ற கொள்கை பொன் 
திட்டம் பின்பற்றப்பட்ட காலத்தில் இருந்தது போல , உலகப் 
போரின் போதும் , அதற்குப் பின்னும் இருக்கவில்லை . திட்டமிட்ட 
பொருளாதாரத்தைப் பின்பற்ற ஆரம்பித்த பிறகு , செலாவணி 
வெளியீட்டை அதிகரிக்க வேண்டிய தேவை ஏற்பட்டது . சில 
துறைகளுக்கு அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளைப் பயன்படுத்த 
வேண்டியதாக இருந்தது . இதனால் 1956 ஆம் ஆண்டு , இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப்பட்டு , வீத அளவுக் காப்பு 
முறைக்குப் பதிலாகக் குறைந்த அளவுக் காப்பு முறை 
( Minimum Reserve System ) பின்பற்றப்பட்டது . இந்தப் 
புதிய சட்டத்தின்படி பண வெளியீட்டுக்கு ஈடாக 400 கோடி 
ரூபாய்க்கு அந்நியப் பத்திரங்களும் , 115 கோடி ரூபாய்க்குத் தங்கக் 
காசுகளும் தங்கக் கட்டிகளும் ஆக 515 கோடி ரூபாய் மதிப்புக்குக் 
காப்பீடு இருக்க வேண்டும் . பொன்னின் மதிப்பு ஏற்கனவே 
பன்னாட்டுப் பண நிதியிடம் ஒப்புக்கொண்டபடி தோலா ரூ . 21-24 
இலிருந்து ரூ .62.50 ஆக உயர்த்தப்பட்டது . இதன் விளைவாக 
வெளியீட்டுத் துறையிலிருந்த பொன்னின் மதிப்பு 40.02 கோடி 
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யிலிருந்து 117.76 கோடியாக உயர்ந்தது . 1957 ஆம் ஆண்டு , 
மீண்டும் ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப்பட்டு வெளியீட்டுத் 
துறையில் காகிதப் பண வெளியீட்டிற்கு ஈடாக அளிக்கப்படும் 
தங்கக் காசு , தங்கக் கட்டி , அந்நியப் பத்திரங்கள் ஆகியவற்றின் 
மதிப்பு ரூ .200 கோடிக்குக் குறைவாக இருக்கக் கூடாது என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . இதில் பொன்னின் மதிப்பு மட்டும் ரூ . 115 
கோடிக்குக் குறைவாக இருக்கக் கூடாது . இந்தத் திருத்தப்பட்ட 
சட்டம் 400 கோடி ரூபாயாக இருந்த அந்நியப் பத்திரங்களின் 
அளவை 80 கோடி ரூபாயாகக் குறைத்துள்ளது எனலாம் . 
1957 ஆம் ஆண்டுச் சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிக்கு அந்நியப் பத்திரங் 
களின் அளவை , தேவைப்பட்டால் மத்திய அரசின் ஒப்புதலோடு 
இன்னும் குறைப்பதற்கான அதிகாரத்தை அளித்துள்ளது . 
வேண்டுமென்றால் ரிசர்வ் வங்கி அந்நியப் பத்திரங்களையே இல்லாது 
கூடச் செய்துவிடலாம் . ஆனால் , பொன்னின் அளவு மட்டும் 
ரூ .115 கோடிக்குக் குறையாமல் எப்போதும் இருக்க வேண்டும் . 
1968 ஆம் ஆண்டு வங்கி விதிகள் திருத்தச் சட்டம் , 1966 ஆம் 
ஆண்டு , ரூபாயின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதைக் 
கணக்கில் எடுத்துக் கொண்டு பொன்னின் மதிப்பைத் தோலா 
ரூ . 98.44 ஆக உயர்த்தியது . இதன் விளைவாக வெளியீட்டுத் 
துறையிலிருந்த பொன்னின் மதிப்பு ரூ .115.89 கோடியாக இருந் 
தது ரூ .182.53 கோடியாக உயர்ந்தது . இதனால் ஏற்பட்ட 
இலாபம் ரிசர்வ் வங்கியின் இருப்பு நிதிக்கு மாற்றப்பட்டது . 

இந்தியாவில் செலாவணிப் புழக்கம் அதிகரித்துக்கொண்டு 
வருகிறது . இதற்கு அரசு பற்றாக்குறை நிதியாக்கத்தில் அவ்வப் 
போது ஈடுபட்டதைக் காரணமாகக் குறிப்பிடலாம் . 1961 ஆம் 
ஆண்டு , மார்ச்சு இறுதியில் புழக்கத்திலிருந்த செலாவணியின் 
அளவு ரூ .2.231 கோடியாகும் . இது 1969 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சு 
இறுதியில் ரூ .3898 கோடியாக அதிகரித்தது . 1973 ஆம் ஆண்டு , 
ஆகஸ்டுத் திங்களில் புழக்கத்திலுள்ள செலாவணியின் அளவு 
ரூ . 5526 கோடியாக இருந்தது . 
அரசின் வங்கியாகச் செயல்படுதல் 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கி அரசின் வங்கியாகச் செயல்படுகிறது . 
ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்படுவதற்கு முன்னால் அரசின் முக்கியமான 
நிதி நடவடிக்கைகளை எல்லாம் இந்திய இம்பீரியல் வங்கி ( Imperial 
Bank of India ) ஏற்றுச் செயல்படுத்தி வந்தது . பொதுக் கடனின் 
நிர்வாகம் அரசின் பொறுப்பாக இருந்தது . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
அமைக்கப்பட்ட பின் இந்த இரண்டு பொறுப்புகளையும் வங்கியே 
ஏற்றுக் கொண்டது . இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டத்தின்படி ரிசர்வ் 
வங்கி மத்திய அரசு செலுத்தும் பணத்தைப் பெற்றுக் கணக்கில் 
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வைத்துக் கொள்வது , கணக்கில் இருக்கும் தொகையை அரசு 
வேண்டும்போது செலுத்துவது , பணத்தை மாற்றுதல் , செலுத்து 
தல் ஆகிய வங்கிப் பணிகளை மத்திய அரசின் சார்பாகச் செய்தல் , 
அரசின் பொதுக் கடனை நிர்வகித்தல் ஆகிய பணிகளைச் செய்கிறது . 
மத்திய அரசும் இந்தப் பொறுப்புகளை ரிசர்வ் வங்கியிடம் 
ஒப்படைக்க வேண்டும் என்று சட்டம் வரையறுத்துள்ளது . 
மாநில அரசுகளைப் பொறுத்தவரை , ரிசர்வ் வங்கி வங்கித் 
தொழிலைச் செய்தாக வேண்டும் என்று சட்டபூர்வமாக வலியுறுத் 
தப்படவில்லை . என்றாலும் ரிசர்வ் வங்கி மாநில அரசுகளோடு 
ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டு இந்தப் பணிகளை மாநில அரசிற்கு 
ஆற்றலாம் . 


வங்கி மத்திய , மாநில அரசுகளுக்கு எந்த நிபந்தனையின் 
பேரில் வங்கியாகச் செயல்படுகிறது என்பது . இந்த அரசுகளோடு 
வங்கி செய்து கொண்ட ஒப்பந்தங்களில் கூறப்பட்டுள்ளது . 
இத்தகைய ஒப்பந்தம் முதன் முதல் 1935 ஆம் ஆண்டு , ஏப்பிரல் 
55 ஆம் நாள் மத்திய அரசோடு செய்து கொள்ளப்பட்டது . 
இந்த ஒப்பந்தத்தின்படி ரிசர்வ் வங்கி மத்திய அரசிற்குப் பொது 
வங்கிப் பணிகளைச் செய்யும் . அரசு கட்டளையிடும் வகையில் 
கணக்குகளை வைத்துக் கொள்ளும் . இந்தப் பணிகளைச் செய் 
வதற்காக அரசு வங்கிக்கு எதுவும் தொகை செலுத்தாது . 

தைப் போலவே அரசின் ரொக்க இருப்புகளை வைத்திருப் 
பதற்கு வங்கி வட்டி எதுவும் செலுத்த வேண்டியதில்லை . பொதுக் 
கடனை நிர்வகிப்பதற்கு மட்டும் அரையாண்டுக்கு ஒரு கோடி 
ரூபாய்க்கு ரூ . 2000 வீதம் கழிவுத் தொகை ( Commission ) 
பெற்றுக் கொள்ளலாம் . அரசு விரும்பும் இடங்களில் வங்கி 
வெளியீட்டுத் துறையின் செலாவணிப் பெட்டிகளை ( Currency 
Chest ) வைத்து அரசு நடவடிக்கைகளுக்குத் தேவையான செலா 
வணிக்கு ஏற்பாடு செய்வதுடன் பொதுமக்கள் பணம் செலுத்து 
வதற்கும் வழி செய்ய வேண்டும் . மாநிலங்களுக்கு அதிகாரம் 
வழங்கப்பட்ட பின் , மாநிலங்களோடு தனி ஒப்பந்தங்கள் செய்து 
கொண்டு ரிசர்வ் வங்கி அவைகளுக்கும் வங்கித் தொழிலைச் செய்து 
வருகின்றது . மாநில அரசுகள் குறைந்த பட்ச ரொக்க இருப்பு 
களை ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைத்தாக வேண்டும் . ஆனால் , இவை 
களுக்கு வட்டி கிடையாது . ரொக்க இருப்புகளில் ஏற்படும் 
பற்றாக் குறையை மாநில அரசுகள் தங்கள் சொந்தக் கருவூல உண் 
டியல்களை வெளியிட்டோ அல்லது ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து வழி 

Lost LISOLD (Ways and Means Advances ) QUOCO 
சரிசெய்து கொள்ளவேண்டும் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இப்போது 
ஜம்மு , காஷ்மீர் தவிர மற்ற எல்லா மாநிலங்களுக்கும் வங்கியாகச் 


வகை 
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செயல்படுகிறது . மாநில அரசுகள் வைக்கும் குறைந்த பட்ச 
இருப்புகள் சில முறை மாற்றப்பட்டு இப்போது அவை மாநிலத் 
திற்கேற்ப 5 இலட்சம் ரூபாயிலிருந்து 85 இலட்சம் ரூபாய் வரை 
உள்ளது . மத்திய அரசுக்குக் குறைந்த பட்ச இருப்புகள் என்று 
ஏதும் கிடையாது என்றாலும் , அதன் இருப்புகள் பெரும்பாலும் 
ரூ .50 கோடிக்குக் குறைவதில்லை . 


அரசின் வங்கியாக ரிசர்வ் வங்கி செயல்படுவது என்பது 
அரசின் பல துறைகளின் சார்பில் பணம் பெறுதல் , செலுத்துதல் 
ஆகியவற்றைக் குறிப்பிடும் . அரசின் நடவடிக்கை சம்பந்தமான 
வேலைகளை வங்கியின் பொதுக் கணக்குத் துறை ( Public Accounts 
Department of the Bank ) பார்த்துக் கொள்கிறது . 
பெங்களூர் , பம்பாய் , பைகுலா ( Byculla ) [ பம்பாய் கல்கத்தா , 
கான்பூர் , சென்னை , நாகப்பூர் , புது டில்லி , பாட்னா ஆகிய 
நகரங்களில் செயல்படுகின்றது . 

ரிசர்வ் வங்கியின் கிளைகள் 
இல்லாத நகரங்களில் , 1959 ஆம் ஆண்டு ரிசர்வ் வங்கிச் 
சட்டப்படி ஸ்டேட் வங்கி அதற்குப் பதிலாகப் பணி புரியும் . 
ஸ்டேட் வங்கிக் கிளைகள் இல்லாத இடங்களில் அதன் துணை 
வங்கிகள் இந்தப் பணியில் ஈடுபடும் . 


நாம் முன்னரே குறிப்பிட்டபடி ரிசர்வ் வங்கி பொதுக் கடனை 
நிர்வகிப்பதோடு , அரசுக்காகக் கடனும் திரட்டித் தருகிறது .. 
இத்தகைய கடன்கள் இருப்புச் சான்றிதழ்கள் , ( Stock Certificates ) , 
வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் ( Promissory Notes ) வெளியிடுவதன் 
மூலமாகப் பெறப்படுகின்றன . இவைகள் வங்கியின் பொதுக் 
கடன் அலுவலகங்கள் மூலமாக வெளியிடப்படுகின்றன . மாநில 
அரசுகளும் இந்த வாய்ப்பைப் பயன்படுத்திக் கொள்கின்றன . 
பணச் சந்தையோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டு விளங்கு 
வதால் வங்கி இந்தக் கடன் நடவடிக்கைகளில் , பண அங்காடி மீது 
அதிக விளைவுகளை ஏற்படுத்தாத வகையில் ஈடுபடுகின்றது . வங்கி 
மத்திய , மாநில அரசுகளின் கடன் திட்டங்களை இணைத்துச் 
செயல்பட முடிகிறது . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி மத்திய அரசின் 
சார்பாகத் தேவைப்படும்போது கருவூல 

உண்டியல்களையும் 
விற்கின்றது . இவைகளின் முதிர்வுக் காலம் 91 நாட்களாகும் .. 
இதனால் குறுகிய காலத்தில் அரசுக்கு நிதி கிடைப்பதுடன் பண 
அங்காடியின் மிகுதியான ரொக்கத் தன்மையும் குறைகின்றது . 
கடந்த காலத்தில் 
காலத்தில் மாநில அரசின் 

மாநில அரசின் சார்பாகவும் இத்தகைய 
கருவூல உண்டியல்கள் வெளியிடப்பட்டன . ஆனால் , 1950 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து மாநில அரசுக்காகக் கருவூல உண்டியல்களை 
வெளியிடுவதில்லை . இந்தக் கருவூல உண்டியல்களைப் பெரும்பாலும் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வாணிக வங்கிகள் வாங்குகின்றன . தேவைப்படும்போது இந்த 
வாணிக உண்டியல்கள் மறுகழிவு செய்யப்படுகின்றன . மாநில 
அரசுகள் தங்களிடமிருக்கும் மிகுதியான நிதிகளைச் சில நேரங்கள் 
மத்திய அரசின் கருவூல உண்டியல்களில் முதலீடு செய்வதுண்டு . 
இதற்கென்று தனி வகையான கருவூல உண்டியல்களை ( Adhoc 
Treasury Bills) மத்திய அரசு வெளியிடுகிறது . 


மத்திய , மாநில அரசுகளுக்குக் குறுகிய காலக் கடனாக வழி 
வகை முன்பணம் ( Ways and Means Advance ) அளிக்கும் அதி 
காரம் ரிசர்வ் வங்கிக்கு உண்டு . இவைகளை மூன்று மாதத் 
திற்குள் திருப்பித் தந்துவிட வேண்டும் . இந்த வகையில் அதிக 
பட்சம் எவ்வளவு முன்பணமாகக் கொடுக்கலாம் என்றும் , அதன் 
வட்டி வீதம் இவ்வளவுதான் இருக்க வேண்டும் என்றும் சட்ட 
பூர்வமாக எதுவும் இல்லை . இவை அரசோடு செய்து கொள்ளும் 
ஒப்பந்தத்தைப் பொறுத்தது . இத்தகைய முன்பணம் எந்த 
ஈடும் இல்லாமல் வழங்கப்படுகிறது . மாநில அரசுகள் வைக்கும் 
குறைந்த பட்ச இருப்பைப் போல மூன்று மடங்கு , தற்போது வழி 
வகை முன்பணமாக வழங்கப்படுகிறது . இதற்கு மேலும் வழி வகை 
முன்பணம் மத்திய அரசுப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துப் பெற 
லாம் . இந்த வகையில் சாதாரணமாகப் பெறும் வழி வகை 
முன்பணம் போல இரு மடங்கு வரை வழங்கப்படுகின்றது . இதற்கு 
வசூலிக்கப்படும் வட்டி வீதம் வங்கி வீதத்தைவிட ஒரு சதவீதம் 
குறைவாக இருக்கும் . இதற்கு மேலும் மாநில அரசுகள் மிகைப் 
பற்று ( Overdraft ) முறையின் கீழ் ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து கடன் 
வாங்கலாம் . இப்படி மாநில அரசுகள் அதிக அளவு கடன் 
வாங்குவது பண அளிப்பை அதிகரித்துப் பொருளாதார நிலை 
பேற்றைப் பாதிக்கின்றன . ஐந்தாவது நிதிக் குழு இந்தப் பிரச் 
சினையை ஆராய்ந்து சில பரிந்துரைகளைச் செய்துள்ளது . இவைகளை 
மாநில அரசு தீர்க்க முடியாதபோது , மத்திய அரசு மாநில 
அரசுகளுக்குக் கடன் உதவி செய்ய வேண்டியுள்ளது . 1967 ஆம் 
ஆண்டு மார்ச்சுத் திங்களில் மிகைப்பற்று மூலம் மாநில அரசுகள் 
பெற்ற தொகை ரூ .124 கோடியாக இருந்தது . 


இவை தவிர மற்ற மைய வங்கிகள் போல் ரிசர்வ் வங்கியும் 
அரசுக்கு ஆலோசகராக விளங்குகிறது . வங்கி , நிதி சம்பந்தமான 
ஆலோசனைகளோடு திட்டமிடுதல் , அதற்கு நிதி திரட்டுதல் 
போன்றவைகளுக்கும் ரிசர்வ் வங்கி ஆலோசனை வழங்குகிறது . 
வங்கிக்குப் புதிய கடன்கள் , வேளாண்மைக் கடன் , தொழிற் கடன் 
ஆகியவை குறித்துத் தனிப் பொறுப்பு உண்டு . வங்கி , கடன் 
ஆகியவற்றைப் பாதிக்கும் வகையில் சட்டமியற்றும் போதும் 
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ரிசர்வ் வங்கி தன் கருத்தை வழங்குகிறது . பன்னாட்டு நிதி குறித்தும் 
அரசுக்கு வங்கி ஆலோசனை வழங்குகிறது . இந்த ஆலோசனைகளை 
வெளியிடுவதற்கான அமைப்புகளை வங்கி தன்னகத்தே கொண்டு 
விளங்குகிறது . 


வாணிக 


வங்கிகளின் வங்கியாகப் பணியாற்றுதல் 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , ஏனைய மைய வங்கிகளைப் போல வங்கி 
களின் வங்கியாக விளங்குகிறது . 1949 ஆம் ஆண்டு வங்கி நிறு 
வனச் சட்டத்தின்படி ரூபாய் ஐந்து இலட்சத்திற்குக் குறையாது 
செலுத்தப்பட்ட மூலதனமும் இருப்புகளும் கொண்ட ஒவ்வொரு 
பட்டியல் வங்கியும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கியிடம் ரொக்க இருப்பு 
களை வைக்கின்றன . பட்டியல் வங்கிகளின் மொத்தத் தேவை 
தவணை வைப்புகளுக்கு ஈடாக 3 % ரொக்க இருப்புகளை ரிசர்வ் 
வங்கியிடம் வைக்க வேண்டும் . ரிசர்வ் வங்கிக்கு ரொக்க இருப்புகளை 
15 % வரை மாற்றக் கூடிய அதிகாரம் அளிக்கப்பட்டிருக்கிறது . 
இந்த ரொக்க இருப்புகள் 

வங்கிகளின் 

ரொக்கத் 
தன்மையைப் பாதுகாப்பதற்காகப் பயன்படுத்தப்படுவதை விட 
அவற்றின் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கே மிகுதியாகப் பயன் 
படுகின்றன . வாணிக வங்கிகளிடம் இருக்கும் மிகுதியான இருப்பு 
களை நோக்கும் போது , சட்டபூர்வமாக வைக்கப்படும் இருப்பு 
களின் அளவு குறைவு எனலாம் . ஒவ்வொரு பட்டியல் வங்கியும் 
ரிசர்வ் வங்கிக்குத் தன் நிலைமையை விளக்கும் வாராந்திர அறிக்கை 
( Weekly Return ) அனுப்ப வேண்டும் . பட்டியல் வங்கி இருக்கும் 
இடம் மிகத் தொலைவாக இருக்குமானால் வங்கியின் தீர்மானப் 
படி மாதாந்திர அறிக்கை அனுப்பலாம் . அறிக்கை உரிய காலத்தில் 
அனுப்பாவிட்டால் அதற்கு அபராதம் வசூலிக்கப்படும் . வங்கி 
கள் குறைந்த பட்ச ரொக்க இருப்பை வைக்காவிட்டால் அதற்கு 
அபராத வட்டி செலுத்த வேண்டும் . அந்தக் காலத்திற்கு அது 
வைப்புகளை ஏற்றுக் கொள்ளக்கூடாது . 

இந்தக் கட்டுப்பாடுகள் இருந்தாலும் ரிசர்வ் வங்கி , பட்டியல் 
வங்கிகளுக்கு உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதன் மூலமும் , தகுதி 
யான பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு கடன் வழங்குவதன் 
மூலமும் உதவி செய்கிறது . வங்கிகள் நிறைவான வளர்ச்சி 
பெற , ரிசர்வ் வங்கி கடன் வழங்கும்போது ஈடாக வைக்கப்படும் 
பத்திரங்களின் தன்மைகளை மட்டும் கணக்கில் எடுத்துக் கொள்வ 
தில்லை . அந்த வங்கியின் நிலை , அது வைப்புகளுக்குச் செலுத்தும் 
வீதம் , அது என்ன நோக்கத்திற்காகக் கடன் பெற விரும்புகிறது , 
வாணிகத்திற்கு அதிக 
அதிக அளவு 

கொடுக்கிறதா 
என்பதையும் கருத்தில் கொண்டே கடன் வழங்குகிறது . இப்படிக் 


ஊக 


கடன் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கடன் வழங்கும்போது , இது குறித்து வங்கிகளிடமிருந்து செய்தி 
பெறவோ அல்லது கடன் வழங்க நிபந்தனை விதிக்கவோ அதிகாரம் 
உண்டு . எந்த வங்கியின் பத்திரங்களையும் காரணமின்றி மறு 
கழிவு செய்ய மறுக்கும் உரிமை ரிசர்வ் வங்கிக்கு உண்டு . ஆனால் , 
சரியானபடி நிர்வகிக்கப்படும் வங்கிகள் , நெருக்கடி காலங்களில் 
தகுந்த ஈட்டின் பேரில் கடன் பெற முடியும் . 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இறுதிக் கடன் ஈவோனாகவும் செயல் 
படுகிறது . ஆனால் , சரியாக அமைக்கப்படாத இந்தியப் பண 
அங்காடி , தகுதியில்லாத வாணிக உண்டியல்கள் , ஏற்பு அகங்கள் 
இல்லாமை காரணங்களால் மற்ற நாடுகளின் மைய வங்கிகள் 
போல இது செயல்பட முடிவதில்லை . இந்திய ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
முதலாவது உண்மையான வாணிக நடவடிக்கைகளின் பயனாக 
உருவாக்கப்பட்டு இந்தியாவில் செலுத்தக் கூடிய மாற்று உண்டியல் 
களையும் வாக்குறுதிப் பத்திரங்களையும் , வாங்கவும் விற்கவும் 
மறுகழிவு செய்யவும் அதிகாரம் உண்டு . இவை பட்டியல் 
வங்கியின் கையொப்பம் உட்பட , இரண்டு கையொப்பங்களோடு 
விளங்குவதோடு முதிர்வுக் காலம் 90 நாள்களுக்குள் இருக்க 
வேண்டும் . இரண்டாவது , இதே நிபந்தனைகளைக் கொண்ட மாற்று 
உண்டியல்களும் வாக்குறுதிப் பத்திரங்களும் வேளாண்மை 
நடவடிக்கைகளுக்கோ அங்காடிக்கு விளைபொருள்கள் கொண்டு 
செல்லவோ நிதியுதவும் பொருட்டுத் தயாரிக்கப்பட்டிருந்தாலும் , 
ரிசர்வ் வங்கி அவற்றை வாங்கவோ விற்கவோ அல்லது மறுகழிவு 
செய்யவோ அதிகாரம் உண்டு . இவைகளை மறுகழிவு செய்ய 
ரிசர்வ் வங்கி பெற்ற ஒன்பது திங்களுக்குள் இவை முதிர்வடைய 
வேண்டும் . மூன்றாவதாக , இந்தியாவில் தயாரிக்கப்பட்ட மாற்று 
உண்டியல்கள் , வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் , மத்திய , மாநில அரசின் 
பத்திரங்களை வைத்திருப்பதற்கோ , வாணிகம் செய்வதற்கோ 
தயாரிக்கப்பட்டிருக்குமானால் அவைகளையும் வாங்கவோ விற்கவோ 
அல்லது மறுகழிவு செய்யவோ ரிசர்வ் வங்கிக்கு அதிகாரம் உண்டு . 
இவைகள் பட்டியல் வங்கியின் கையொப்பத்துடன் 90 நாள்களுக் 
குள் முதிர்வடையக் கூடியவைகளாக இருக்க வேண்டும் . 
நான்காவதாகப் பன்னாட்டுப் பணநிதியின் உறுப்பினராக இருக்கும் 
எந்த நாட்டில் தயாரிக்கப்பட்ட மாற்று உண்டியல் , வாக்குறுதிப் 
பத்திரமாக இருந்தாலும் அதை 

வாங்கவோ விற்கவோ 
அல்லது மறுகழிவு செய்வதற்கோ ரிசர்வ் வங்கிக்கு அதிகாரம் 
உண்டு . ஆனால் , இவைகள் 90 நாள்களுக்குள் முதிர்வடைவ 
தோடு பட்டியல் வங்கிகளிடமிருந்து வாங்கப்பட்டிருக்க வேண்டும் . 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டப்படி , பட்டியல் வங்கிக்குக் கடன் , 
முன் பணம் முதலியவற்றையும் ஈட்டின் பேரில் வங்கி அளிக்கும் . 
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ஆனால் , அவைகள் வங்கி வேண்டும் போதோ அல்லது குறிப்பிட்ட 
காலத்திலோ திருப்பித் தர வேண்டும் . இருப்புகள் , பத்திரங்கள் , 
பொன் , வெள்ளி , மறுகழிவுக்குத் தகுதி பெற்ற மாற்று உண்டி 
யல்கள் , வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் , பட்டியல் வங்கிகள் , மாநிலக் 
கூட்டுறவு வங்கிகள் ஆகியவற்றின் வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் 
ஆகியவற்றை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு ரிசர்வ் வங்கி கடனளிக் 
கிறது . பட்டியல் வங்கி ரிசர்வ் வங்கியின் அலுவலகம் மூலமாகவோ 
அல்லது அதற்குப் பதிலாகப் பணிபுரியும் வங்கிகள் மூலமாகவோ 
பேற்றுரிமைச் சீட்டு . தபால் அல்லது தந்திவழி பணத்தை 
ஓரிடத்திலிருந்து வேறு இடத்திற்கு அனுப்பலாம் . இந்திய ரிசர்வ் 
சட்டத்தின் கீழ்ப் பதிவு செய்யப்பட்ட பட்டியலில் இல்லாத வங்கி 
களுக்கும் இந்த உரிமை வழங்கப்படுகிறது . 


இவை தவிர நிறைவான வங்கி முறை வளர்ச்சி பெற வேண்டும் 
என்ற நோக்கத்தோடு ரிசர்வ் வங்கி ஏனைய வங்கிகளின் நடவடிக் 
கைகளை ஆராயவும் மேற்பார்வை பார்க்கவும் செய்கின்றது .. 
வங்கியின் சொத்துகள் , நிர்வாகத்தின் தன்மை , முதலீட்டுக் 
கொள்கைகள் , 

கடன் 

கொள்கைகள் , செயல்படும் தன்மை 
முதலியவை ஆராயப்படுகின்றன . 1950 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் 
திங்களிலிருந்து ரிசர்வ் வங்கி இதற்கென்று ஓர் அமைப்பை 
ஏற்படுத்தியுள்ளது . 1953 ஆம் ஆண்டிலும் 1955 ஆம் ஆண்டிலும் 
எல்லாப் பட்டியல் , பட்டியல் அல்லாத வங்கிகளும் ஆராயப் 
பட்டன . இதனால் வெளிப்படும் குறைபாடுகள் சம்பந்தப்பட்ட 
வங்கிகளின் கவனத்திற்குக் கொண்டுவரப்பட்டு , அவைகளை 
நிவர்த்தி செய்ய ஆலோனைகள் வழங்கப்படுகின்றன . வங்கி ஒழுங்கு 
முறைச் சட்டத்தின் ( Banking Regulation Act ) படி இந்தியாவில் 
வங்கித்தொழில் செய்யும் வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் அதற்கான 
தனி உரிமை ( License ) பெற வேண்டும் . இந்தச் சட்டம் 
நடைமுறைக்கு வந்த ஆறு திங்களுக்குள் பழைய வங்கிகளும் 
உரிமைக்கு மனுச் செய்து கொள்ளும்படி வேண்டப்பட்டன . 
வங்கி நடவடிக்கைகள் ஆராயப்பட்ட பிறகே இந்த உரிமை 
வழங்கப்படுகிறது . 

வங்கிகளின் குறைபாடுகளைப் 

பலமுறை 
சொல்லியும் , அவற்றை நீக்க முயற்சிகள் எடுக்கப்படாதபோதே 
இந்த உரிமை மறுக்கப்படுகிறது . 1969 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பர்த் 
திங்களில் இத்தகைய தனி உரிமை பெற்ற பட்டியல் வங்கிகள் 
52 , பட்டியல் இல்லாத வங்கிகள் 2 , ஆக மொத்தம் 54 இருந்தன . 
இதில் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கிகளும் சேரும் . ஆனால் , 
ஸ்டேட் வங்கி , அதன் துணை வங்கிகள் , நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்ட வங்கிகளுக்குத் தனி உரிமை வேண்டியதில்லை . 1961 ஆம் 
ஆண்டு வங்கி நிறுவனச் சட்டத்தின்படி , ரிசர்வ் வங்கி , வாணிக 
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வங்கிகளை இணைப்பதற்கு ( Amalgamation ) அதிகாரம் உண்டு . 
இதற்கு முன்னால் இணைப்புக் குறித்து ஆலோசனைகளை மட்டும் 
வழங்கி வந்த நிலை இதனால் மாறியது . இது தவிர வாணிக , 
கூட்டுறவு வங்கிகளின் அலுவலர்களுக்குப் போதிய பயிற்சி அளிக்கப் 
பயிற்சிக் கல்லூரிகளும் ( Banking Training Collage) நடத்து 
கின்றது . 1954 ஆம் ஆண்டு , இத்தகைய பயிற்சிக் கல்லூரி 
பம்பாயில் ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 1969 ஆம் ஆண்டு , பூனாவில் 
கூட்டுறவு வங்கிகளின் நிர்வாக அதிகாரிகளுக்கு என்று தனிக் 
கல்லூரியும் ( Co - operative Bankers Training College ) ஆரம்பிக்கப் 
பட்டுள்ளது . 1970 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் திங்கள் வரை 3999 
வங்கி அலுவலர்கள் இந்தப் பயிற்சியால் பலனடைந்துள்ளார்கள் . 
வங்கி நிர்வாகத்தில் உயர்தர அலுவலர்களுக்குப் பயிற்சியளிப்ப 
தற்காகத் தேசிய வங்கி நிர்வாக நிறுவனம் ( National Institute of 
Bank Management ) ஒன்று 1969 ஆம் ஆண்டு முதல் பம்பாயில் 
அமைக்கப்பட்டுச் செயல்படுகிறது . 


மைய 


| 


அந்நியச் செலாவணி நிர்வாகமும் கட்டுப்பாடும் 

வங்கியின் இன்றியமையாத பணிகளில் ஒன்றாகக் 
கருதப்படுவது , செலாவணியின் வெளிநாட்டு மதிப்பை நிலைப் 
படுத்துவதாகும் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி இந்தப் பணியைச் சிறப் 
பாகச் செய்து வருகிறது . இதற்காக நாட்டின் பெரும்பாலான 
அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளைத் தன்னகத்தே கொண்டு 
விளங்குகிறது . முன்னரே குறிப்பிட்டது போல ஒரு செலாவணி 
யின் வெளிநாட்டு மதிப்பு , அதன் உள் நாட்டு மதிப்பைச் சார்ந்தது . 
உள்நாட்டு மதிப்பு அந்த நாட்டுப் பொருளாதாரத்தின் வலிமை 
யைச் சார்ந்தது . ஆதலின் வெளிநாட்டு மதிப்பை நிலைநிறுத்து 
வதில் பணத் துறை , நிதித் துறைக் கொள்கைகளும் இடம் பெறு 
கின்றன . அதே நேரத்தில் புறக் காரணிகளான பன்னாட்டுச் 
செலவு , விலை போன்றவைகளும் செலாவணியின் வெளிநாட்டு 
மதிப்பை நிர்ணயிக்கின்றன . 
1947 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட அந்நியச் 

அந்நியச் செலாவணி 
ஒழுங்குமுறைச் சட்டம் ( Foreign Exchange Regulalion Act ) 
நாணய மாற்று வீதம் ரிசர்வ் வங்கியால் நிர்ணயிக்கப்பட்டதைத் 
தவிர வேறாக இருக்கக் கூடாது என்று கூறுகிறது . பன்னாட்டுப் 
பண நிதியின் உறுப்பினர் என்ற முறையில் இந்திய அரசு ரூபாயின் 
மதிப்பைத் தங்கத்திலோ அல்லது டாலரிலோ வெளியிட 
வேண்டும் . தற்போதைய ரூபாயின் மதிப்பு ஒரு ரூபாய்க்கு 
0.118489 கிராம் தூய தங்கம் என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டுள்ளது . 
இந்த மாற்றுவீதத்தை நிர்வகிப்பதற்காக , அந்நியச் செலாவணி 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ....... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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மாற்றுவீதங்களில் ஏற்படும் மாறுதல் ஒரு சதவீதத்திற்கு மேல் 
இருக்கக்கூடாது என்றும் தீர்மானிக்கப்பட்டுள்ளது .. அந்நியச் 
செலாவணிகளில் அதிகம் பயன்படுத்தக்கூடிய ஒரு செலாவணி 
யோடு நிர்வாக வசதிக்காக நமது ரூபாயை இணைப்பது தேவைப் 
படுகிறது . இந்த வகையில் இங்கிலாந்தோடு இந்தியா கொண்டி 
ருக்கும் அரசியல் , பொருளாதாரத் தொடர்பு காரணமாகவும் , 
ஸ்டெர்லிங்கை நாம் வெளிநாட்டு நடவடிக்கைகளுக்கு அதிகம் 
பயன்படுத்துவதாலும் ஸ்டெர்லிங் , ரூபாயோடு இணைக்கப்பட்டு 
உள்ளது . 1927 ஆம் ஆண்டு , ரூபாய்க்கும் ஸ்டெர்லிங்கிற்கும் 
மாற்று வீதம் ஒரு ரூபாய் , 1 ஷில்லிங் 6 பென்னிக்குச் சமம் என்று 
நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 1966 ஆம் ஆண்டு , நமது ரூபாயின் மதிப்புக் 
குறைக்கப்பட்ட பிறகு இது ஒரு ரூபாய் , 11 , பென்னிக்குச் சமம் 
என்று மாற்றப்பட்டது . 1967 ஆம் ஆண்டு , நவம்பர்த் திங்களில் 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதன் விளைவாக 
இது ஒரு ரூபாய் , 1 ஷில்லிங் 1 பென்னிக்குச் சமம் என மாறிற்று . 


கடமை 


பொருளாதார நிலைபேற்றோடு நாணய மாற்று வீதம் நிலை 
யாக இருக்க வேண்டுமானால் , வாணிகத்தில் ஏற்படும் குறுகிய 
கால ஏற்றத் தாழ்வுகள் நாணய மாற்று வீதத்தைப் பாதிக்காம 
லிருக்கும்படி பார்த்துக் கொள்வது ரிசர்வ் வங்கியின் 
யாகும் . அநேகமாக , முழு அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளும் 
மைய வங்கியிடமிருப்பதால் இது முடிகிறது . அந்நியச் செலாவணி 
இருப்புகள் என்பவை இங்குப் பொன் , அந்நியச் சொத்துகள் , வெளி 
நாட்டிலிருக்கும் அரசின் இருப்புகள் ஆகியவற்றைக் குறிப்பிடும் . 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து இருப்பு நிலையில் ஏற்படும் தற்காலிகப் 
பற்றாக் குறையைப் போக்க இந்த இருப்புகள் போதவில்லை 
என்றால் , பன்னாட்டுப் பண நிதியிடம் கடன் பெற்றுக் கொள்ள 
லாம் . 1970 ஆம் ஆண்டு முதல் சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகளின் 
கீழும் இந்தியா உதவி பெறுகிறது . அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப் 
பாடு முதன் முதல் 1939 ஆம் ஆண்டு விதிக்கப்பட்டது . இது 
1947 ஆம் ஆண்டு , அந்நியச் செலாவணி ஒழுங்கு முறைச் சட்டத் 
தால் சட்டபூர்வமாக்கப்பட்டது . இதன்படி அங்கீகரிக்கப்பட்ட 
நபர்களிடமிருந்து அந்நியச் செலாவணியை மத்திய அரசு நிர்வ 
கிக்கும் வீதத்தில் , ரிசர்வ் வங்கி வாங்கவும் விற்கவும் செய்யும் . 
பட்டியல் வங்கிகளிடமிருந்து ஒரு இலட்சம் ரூபாய்க்குக் குறை 
யாமல் அந்நியச் செலாவணியை விற்கவும் வாங்கவும் ரிசர்வ் 
வங்கிக்கு அதிகாரம் உண்டு . அரசின் குறிப்பீட்டின்படி 100 
ரூபாய்க்கு £ 5.6111111 வீதம் அந்நியச் செலாவணி வாங்கவும் , 
100 ரூபாய்க்கு £ 5.5000001 வீதம் அந்நியச் செலாவணி விற்கவும் 
செய்யலாம் . 1967 ஆம் ஆண்டிலிருந்து வங்கி உடனடி ஆறுமாத 
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காலத்திற்கு முன்னோக்கிய ஸ்டெர்லிங் ( Spot and Forward Ster 
ling ) ஆகிய இரண்டையும் அந்நியச் செலாவணியை விற்கவும் 
வாங்கவும் அனுமதிக்கப்பட்ட வங்கிகளிடமிருந்து 100 ரூபாய்க்கு 
£ 5.5556 என்ற வீதத்தில் வாங்குகிறது . ஸ்டெர்லிங்கை உடனடி 
யாக விற்பதை மட்டும் 100 ரூபாய்க்கு £ 5.5380 என்ற வீதத்தில் 
விற்கிறது . ஸ்டெர்லிங்கை முன்னோக்கி விற்பது நிறுத்தி வைக்கப் 
பட்டுள்ளது . ஸ்டெர்லிங் பிரதேசத்தில் உள்ள நாடுகளுக்கிடையே 
உள்ள செலாவணிகளை மாற்றிக் கொள்வதற்குத் தடை கிடை 

இந்தியாவில் ஸ்டெர்லிங் பிரதேசம் தவிர மற்ற நாடு 
களின் செலாவணிக்கும் இந்திய செலாவணிக்குமுள்ள வீதம் , 
இலண்டனில் நிலவும் வீதங்களின் அடிப்படையிலேயே நிர்ணயிக் 
கப்படுகின்றது . 


யாது . 


இந்தியா ஸ்டெர்லிங் பிரதேசத்தின் உறுப்பினராக உள்ளது . 
இதில் உறுப்பினராக உள்ள நாடுகள் தங்கள் விருப்பம் போல 
நாணய மாற்று வீதத்தை நிர்ணயித்துக் கொள்ளலாம் . இந்த 
நாடுகள் பெரும்பாலும் தங்கள் அந்நியச் செலாவணி இருப்புகளை 
ஸ்டெர்லிங்குகளாக வைத்துக்கொள்கின்றன . மற்ற நாடுகளி 
லிருந்து பெறும் மிகுதியான செலாவணிகளையும் இங்கிலாந்து 
ஸ்டெர்லிங் வைப்புகளாக ஏற்றுக் கொண்டது . இந்தச் செலாவணி 
களெல்லாம் உறுப்பினர்களின் தேவைக்குப் பயன்படுத்தப்பட்டது . 
சமீப காலத்தில் இந்த ஸ்டெர்லிங் இருப்புகள் அதிகமாகப் பயன் 
படுத்தப்பட்டு அவற்றின் அளவு குறைந்தன . இதனால் 1968 ஆம் 
ஆண்டு , இங்கிலாந்து , இந்தியா உள்பட பல நாடுகளோடு உடன் 
பாடு செய்து கொண்டது . இதன்படி அமெரிக்க டாலரின் மதிப் 
புடன் , ஸ்டெர்லிங்குகளின் மதிப்பு உறுதிப்படுத்தப்பட்டது . 
ஸ்டெர்லிங் பவுண்டின் மதிப்பு , அமெரிக்க டாலரின் மதிப்பை 
விடக் குறைக்கப்பட்டாலும் , டாலரின் மதிப்பிற்கேற்ப ஸ்டெர் 
லிங் பவுண்டுகளை இங்கிலாந்து செலுத்திவிடும் . ஸ்டெர்லிங் 
பிரதேச நாடுகளும் 

ஒரு 

குறிப்பிட்ட விகிதத்திற்குக் கீழ் 
ஸ்டெர்லிங் இருப்புகளைக் குறைத்துக் கொள்வதில்லை என்று 
அறிவித்தன . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி பொதுமக்களுக்கு அந்நியச் 
செலாவணியை நேரடியாக 

விற்பதோ வாங்குவதோ 
கிடையாது . வாணிக வங்கிகளின் அந்நியச் செலாவணித் துறை 
மூலமாகவே இது நடைபெறுகின்றது . ரிசர்வ் வங்கி சில 
பட்டியல் வாணிக வங்கிகளுக்கு அந்நியச் செலாவணித் தொழில் 
நடத்தும் உரிமை வழங்கியிருக்கிறது . நல்ல நிதி நிலையில் இருப் 
பதோடு அந்நியச் செலாவணி நடவடிக்கைகளை நிர்வகிக்கும் 
ஆற்றலும் வாய்ந்த வங்கிகள் மட்டும் தான் அங்கீகரிக்கப்படு 

இப்படி அந்நியச் செலாவணி • நடவடிக்கைகளில் 


+ 


கின்றன . 
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ஈடுபடும் அதிகாரம் படைத்தவர்கள் இப்போது 41 பேர் உள்ளனர் . 
பொதுமக்கள் தங்கள் எல்லா அந்நியச் செலாவணி நடவடிக்கை 
களையும் இவர்கள் மூலமாகத்தான் நடத்த வேண்டும் . இவர்கள் 
தவிர அந்நியச் செலாவணியை விற்கவும் வாங்கவும் மட்டும் 
சிலருக்கு உரிமை வழங்கப்பட்டுள்ளது . 


கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் முக்கியமான பணிகளில் ஒன்று 
பணத்துறைக் கொள்கையை உருவாக்குவதும் நிறைவேற்றுவது 
மாகும் . பணத்துறைக் கொள்கை என்பது மைய வங்கி தன்னிட 
முள்ள கருவிகளைப் பயன்படுத்தி மொத்தப் பண்டங்கள் , பணிகள் 
ஆகியவற்றின் தேவைகளில் மாறுதல்களை உண்டாக்குவதாகும் . 
வாணிக வங்கிகள் மற்ற நிதி நிறுவனங்களிலிருந்து வேறுபடுவ 
தற்குக் காரணம் அவைகள் வைப்புகளை உருவாக்கும் வல்லமை 
யைப் பெற்றிருக்கின்றன . இந்த வைப்புகளை உருவாக்குவதற்கும் 
சில வரையறைகள் உண்டு . வளர்ச்சி பெறாத பொருளாதார 
நாடுகளில் வங்கிகள் கடனாக்கம் செய்வதற்கான வாய்ப்புகள் 
வளர்ச்சி பெற்ற பொருளாதார நாடுகளைவிடக் குறைவு எனலாம் . 
இந்தியாவில் மொத்தப் பண அளவில் செலாவணி சுமார் மூன்றில் 
இரண்டு மடங்காக இருப்பது கூட இதற்கு ஒரு காரணமாகக் 
குறிப்பிடப்படுகின்றது . சமீப காலத்தில் இது இன்னும் குறைந் 
துள்ளது . 

வாணிக வங்கிகள் வைப்புகளை ரொக்க இருப்புகளை 
அடிப்படையாகக் கொண்டு உருவாக்குகின்றன . இந்த வைப்புகள் 
பணமாகவே கருதப்படுவதால் இவைகள் மொத்தப் பண்டங்கள் , 
பணிகள் ஆகியவற்றில் மாறுதல்களை உண்டாக்குகின்றன . 
வங்கி பணத்துறைக் கொள்கை மூலம் இவைகளைக் கட்டுப்படுத்த 
விரும்பினால் வங்கி வைப்புகளைக் கட்டுப்படுத்தவேண்டும் . ஆதலின் 
ரிசர்வ் வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துவது என்பது வாணிக வங்கி 
களின் இருப்புகளின் அளவைக் கட்டுப்படுத்துவதைக் குறிக்கும் . 
ஆனால் , இப்படிச் செய்யப்படுவதன் மூலம் பணத்தின் அளிப்பை 
முழுவதும் கட்டுப்படுத்திவிட முடியாது . இதற்குக் காரணம் 
அரசின் வரவு செலவுத் திட்ட நடவடிக்கைகளை வங்கி கட்டுப் 
படுத்த முடியாது . வங்கி அது குறித்து ஆலோசனைகள் வழங்கு 
வரே 

தோடு சரி . வரவு செலவுத் திட்டத்தில் பற்றாக் குறை ஏற்படும் 
போது அரசு ரிசர்வ் வங்கியிடம் கடன் வாங்கிச் சரிசெய்யலாம் . 
அப்போது 

பணத்தின் அளிப்பும் வங்கி வைப்புகளும் அதிகரிக் 
கின்றன . ரிசர்வ் வங்கி அரசுக்குக் கடளிப்பதற்கு வரையறையே 
கிடையாது . 

நாட்டின் பன்னாட்டுச் செலுத்து நிலை காரண 
மாகவும் பணத்தின் அளிப்பில் மாற்றம் ஏற்படலாம் . 


மைய 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஒரு நாட்டின் பணத்துறை நிலை அந் நாட்டு அரசின் பொரு 
ளாதாரக் கொள்கைகளால் தீர்மானிக்கப்படுகிறது . மைய வங்கி 
யின் கொள்கைகள் , பொதுப் பொருளாதாரக் கொள்கையின் 
ஒரு பகுதியாகச் செயல்படுகின்றன . ஆதலின் இவைகளுக்குள் 
வேறுபாடு இருக்கக்கூடாது . பணத்துறைக் கொள்கைகள் கடனின் 
அளவிலும் , அதற்குச் செலுத்தப்படும் வட்டி வீதங்களிலும் மாறு 
தல்களை ஏற்படுத்துவது போலவே , நிதித்துறைக் கொள்கை மக்க 
ளிடமுள்ள நிதி வசதிகள் , வாங்கும் திறன் முதலியவற்றில் மாறுதல் 
களை ஏற்படுத்துகின்றன . பொருளாதார நோக்கங்களை நிறைவேற்று 
வதில் இந்த இரு கொள்கைகளும் இணைந்து செயல்பட வேண்டும் . 
பணத்துறைக் கொள்கையின் நோக்கம் வளர்ந்து வரும் பொரு 
ளாதாரத்தில் கட்டுப்பாட்டுக்குட்பட்ட பெருக்கம் ( Controlled 
Expansion ) ஆகும் . உண்மையான நாட்டு வருமானத்தின் ( Real 
National Income ) வளர்ச்சிக்கு ஈடாகப் பணத்தின் அளிப்பு அதிக 
ரிக்கப்பட வேண்டும் . ஆனால் , நடைமுறையில் பணத்தின் அளிப்பு 
அதிகரிப்பது உண்மையான தேசிய வருமானத்தின் வளர்ச்சியை 
விட அதிக விகிதத்தில் இருக்க வேண்டும் . இதற்குக் காரணம் 
உண்மை வருமானம் அதிகரிக்கும்போது பணத்தின் தேவை அதிக 
ரிக்கிறது . பணத்தின் அளிப்பு அதிகரிக்க வேண்டியதற்கு மற்றொரு 
காரணம் பணமற்ற பொருளாதாரத்தின் பகுதி ( Non - Monetary 
Sector ) குறைந்து வருவதுதான் . ஆனால் , இந்தியாவில் உண்மைத் 
தேசிய வருமானத்தைவிட மிக அதிக அளவு பணத்தின் அளிப்பு 
உள்ளது . 


1934 ஆம் ஆண்டு இயற்றப்பட்ட இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் 
சட்டம் வங்கிக் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கான அதிகாரத்தை 
அளித்தது . இந்தச் சட்டத்தின்படி வங்கி , கழிவுவீதம் , வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் , ரொக்க இருப்பு விகிதத்தை மாற்றுதல் 
முதலியவற்றைப் பின்பற்றிக் கடனைக் கட்டுப்படுத்தலாம் . ஆனால் , 
1949 ஆம் ஆண்டு நிறைவேற்றப்பட்ட வங்கி ஒழுங்கு முறைச் 
சட்டமோ ரிசர்வ் வங்கிக்கு வாணிக வங்கிகள் , கூட்டுறவு வங்கிகள் 
ஆகியவற்றின் நடவடிக்கைகளைக் கட்டுப்படுத்தும் அதிகாரத்தை 
அளித்தது . இந்தச் சட்டம் வங்கி தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப் 
பாட்டு முறையைப் பின்பற்றவும் உதவியது . இந்தச் சட்டம் மைய 
வங்கி வரலாற்றிலேயே ஒரு குறிப்பிடத்தக்க நிகழ்ச்சியாகக் கருதப் 
படுகிறது . இதனால் ரிசர்வ் வங்கிக்கு விரிவான அதிகாரங்கள் 
அளிக்கப்பட்டு அது வங்கி முறையைக் கட்டுப்படுத்த முடிந்தது . 
ரிசர்வ் வங்கி வாணிக வங்கிகளின் கடன் கொள்கைகளைக் கட்டுப் 
படுத்துவதுடன் சேமிப்பு , தவணை வைப்புகள் முதலியவற்றிற்குச் 
செலுத்தும் குறைந்த பட்ச வட்டி வீதமும் நிர்ணயிக்கின்றது . 
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வங்கிகள் வேண்டாத துறைகளில் முதலீடு செய்வதையும் ரிசர்வ் 
வங்கி தடை செய்யும் அதிகாரம் அளிக்கப்பட்டுள்ளது . இந்தச் 
சட்டத்தின் விளைவாக இந்தியப் பண அங்காடி ரிசர்வ் வங்கியின் 
கட்டுப்பாட்டுக்குக் கீழ் வந்துள்ளது . 


நன்கு வளர்ச்சி பெற்ற பண அங்காடி இருப்பது பணத்துறைக் 
கொள்கை 

நிறைவேற்றப்படுவதற்கு இன்றியமையாததாகும் . 
இந்தியப் பண அங்காடி அமைக்கப்பட்ட பகுதி , அமைக்கப்படாத 
பகுதி என இரண்டு பகுதிகளைக்கொண்டு விளங்குகிறது . அமைக்கப் 
படாத பகுதிகளிலுள்ள நாட்டு வங்கிகளோடு ரிசர்வ் வங்கியால் 
நேரடித் தொடர்பு கொள்ள முடிவதில்லை . போதிய வாணிக 
உண்டியல்கள் இல்லாததால் கழிவு அங்காடியும் வளர்ச்சிபெற 
வில்லை . நன்கு அமைக்கப்பட்ட மூலதன அங்காடியும் கிடையாது . 
உண்டியல் அங்காடி அமைப்பதற்கான முயற்சியை ரிசர்வ் வங்கி 
மேற்கொண்டு வருகிறது . இந்தச் சூழ்நிலைகள் ரிசர்வ் வங்கி 
பயனுள்ள வகையில் கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்குத் தடையாக 
இருந்து வருகிறது . இனி , ரிசர்வ் வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் 
முறைகளை ஆராய்வோம் . 


வங்கி வீதம் 

வங்கி வீதம் என்பது இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டப்படி வாங்கு 
வதற்குத் தகுதியுள்ள மாற்று உண்டியல்களையும் அல்லது வாணிகப் 
பத்திரங்களையும் வங்கி வாங்குவதற்கோ அல்லது கழிவு செய் 
வதற்கோ தயாராயிருக்கும் திட்பமான வீதமாகும் . ஆனால் , இந்தி 
யாவில் உண்டியல் அங்காடி இல்லாததால் கழிவு வீதம் சரியாகச் 
செயல்படுவதில்லை . ஆதலின் வங்கி வழங்கும் முன் பணத்திற்கு 
வசூலிக்கப்படும் வீதம்தான் வங்கி வீதத்திற்குச் சமமாகக் கருதப் 
படுகிறது . வங்கி அரசு உள்பட எல்லோருக்கும் கடன் வழங்க இந்த 
வீதம்தான் அடிப்படையாக உள்ளது . வங்கி அமைக்கப்பட்ட 
ஆரம்ப காலத்தில் வங்கி வழங்கிய கடனுக்கெல்லாம் வங்கி வீதமே 
வசூலித்தது . மத்திய , மாநில அரசுகளுக்கு வழங்கப்பட்ட வழி 
வகை முன்பணத்திற்கு மட்டும் வங்கி வீதத்தை விட ஒரு சதவீதம் 
குறைவாக வசூலிக்கப்பட்டது . பிறகு வேளாண்மை , ஏற்றுமதி 
போன்ற துறைகளுக்குக் குறைந்த வட்டி வீதமே வசூலிக்கப் 
பட்டது . இப்போது வாணிக வங்கிகளுக்குக் கடன் வழங்குவதில் 
கூட ரொக்க இருப்பு வீதத்தின் அடிப்படையில் வெவ்வேறு வீதங் 
களில் கடன்கள் வழங்கப்படுகின்றன . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்பட்டு நெடுங்காலத்திற்குப் 
பிறகு கூட இந்திய வாணிக வங்கிகள் , ரிசர்வ் வங்கியிடம் அதிக 
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அளவு கடன் பெறவில்லை . வங்கி வீதம் சரியாகச் செயல்பட 
வேண்டுமென்றால் வாணிக வங்கிகள் போதிய அளவு மைய வங்கி 
யிடமிருந்து கடன் பெற வேண்டும் . பட்டியல் வங்கிகளுக்கும் 
மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகளுக்கும் வங்கி வழங்கிய மற்றக் கடன் 
களும் முன்பணங்களும் ( Other Loans and Advances ) 1938-39 
ஆம் ஆண்டு ரூ .2 இலட்சமாகவும் , 1947-48 ஆம் ஆண்டில் ரூ .21 
இலட்சமாகவும் இருந்ததிலிருந்து இதைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 
இதற்குக் காரணம் வாணிக வங்கிகள் 

கடனுக்காக ரிசர்வ் 
வங்கியை அணுகாமலிருப்பது ஒரு மரபாக இருந்தது . அதோடு 
வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்டபோது காணப்பட்ட ரொக்கம் மிகுந்த 
தன்மை போரின்போதும் அதற்குப் பிறகும் நீடித்தது . போர் 
நடைபெற்ற காலங்களில் அரசுப் பத்திரங்களில் வங்கிகள் அதிக 
முதலீடு செய்திருந்தன . வங்கி வைப்புகளும் அதிகரித்ததால் 
வங்கிகள் ரொக்க இருப்புகளை மிகுதியாகக் கொண்டு விளங்கின . 
போருக்குப் பிறகு கடன் தேவை அதிகரித்தபோது வங்கிகள் இதை 
அரசுப் பத்திரங்களை விற்பதன் மூலம் ஈடு செய்தன . இதனால் 
ரிசர்வ் வங்கியிடம் கடன் பெறுவதற்கோ மறுகழிவு செய்வதற்கோ 
அதிகத் தேவை இல்லாமல் போய்விட்டது . தவிர்க்க முடியாத சூழ் 
நிலைகளில் மட்டுமே வங்கிகள் அரசுப் பத்திரங்களை 
வைத்துக் கொண்டு ரிசர்வ் வங்கியிடம் கடன் வாங்கின . இந்தக் 
கடனின் அளவு மிகக் குறைவாக இருந்தது . 


ஈடாக 


ஆனால் , 1951 ஆம் ஆண்டு நவம்பர்த் திங்களுக்குப் பிறகு இந் 
நிலையில் மாறுதல் ஏற்பட்டது . வங்கி தவிர்க்க முடியாத சூழ்நிலை 
களில் தவிர அரசுப் பத்திரங்களை வாங்காது என்று அறிவிக்கப் 
பட்டது . ஆனால் , அரசுப் பத்திரங்களையும் மற்றப் பத்திரங்களையும் 
ஈடாக வைத்துக்கொண்டு வங்கி வீதத்திற்கு முன்பணம் கொடுப்ப 
தாக அறிவித்தது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளில் செய்யப் 
பட்ட இந்த மாறுதல்களின் விளைவாக 

வாணிக வங்கிகள் 
கடனுக்கு அதிக அளவில் ரிசர்வ் வங்கியை அணுகின . இதோடு 
நாட்டின் பொருளாதார வளர்ச்சிக்கு அதிக அளவு கடன் தேவைப் 
பட்டதும் , இதற்குச் சாதகமாக உண்டியல் அங்காடித் திட்டம் 
( Bill Market Scheme ) புகுத்தப்பட்டதும் , மேலும் மேலும் வாணிக 
வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் கடன் பெறக் காரணமாக இருந்தன . 
சமீப காலத்தில் வங்கியிடமிருந்து 

வங்கிகள் பெறும் 
கடனின் அளவு மிகுதியாகி இப்போது அவற்றை எப்படிக் கட்டுப் 
படுத்துவது என்பது பிரச்சினையாக மாறியுள்ளது . 


வாணித 


வங்கி வீதம் 1935 ஆம் ஆண்டு நவம்பர்த் திங்களிலிருந்து 3 சத 
வீதமாக இருந்தது . இது 1951 ஆம் ஆண்டு நவம்பர்த் திங்களில் 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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தான் 3 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . இந்தப் பதினாறு ஆண்டு 
களும் , பணத்துறைக் கொள்கை பயனுள்ள வகையில் செயல்பட 
வில்லை . வங்கி வீதம் உயர்த்தப்பட்டது இந்தியாவிற்கு மட்டும் 
புதிதாகக் கருத முடியாது . ஏனென்றால் , இதே காலத்தில் பல 
நாடுகளின் மைய வங்கிகள் வங்கி வீதத்தை உயர்த்திப் பணத் 
துறைக் கொள்கையை மீட்சி பெறச் செய்தது முன்னரே கூறப்பட் 
டுள்ளது . இந்தியாவைப் பொறுத்தவரை வங்கி வீதத்தை உயர்த்தி 
யதற்குக் கொரியப் போரும் அதன் விளைவாக ஏற்பட்ட பணவீக் 
கங்களும் காரணமாயிருந்தன . விலைக் குறியீட்டெண் 1950 ஆம் 
ஆண்டு ஜுன் திங்களில் 396 ஆக இருந்தது , 1951 ஆம் ஆண்டு 
ஏப்பிரல் திங்களில் 462 ஆக உயர்ந்தது . வாணிக வங்கிகள் வழங்கிய 
கடனின் அளவும் 1951 ஆம் ஆண்டு மே திங்களில் ரூ .586 கோடி 
யாக அதிகரித்தது . ஆனால் , வங்கி வைப்புகள் முன்பிருந்ததை விட 
1951 ஆம் ஆண்டு அக்டோபர்த் திங்களில் 886 கோடியாகக் 
குறைந்தன . இந்த நிகழ்ச்சிகள் பொருளாதாரத்தில் பணவீக்க 
நிலைகள் தோன்றியுள்ளதைத் தெளிவாகக் காட்டின . இதனால் 
ரிசர்வ் வங்கி , வங்கி வீதத்தை உயர்த்தியதுடன் வெளி அங்காடி 
நடவடிக்கையில் மாற்றத்தை அறிவித்தது . இதன் விளைவாகப் பண 
அங்காடியில் வட்டி வீதங்கள் உயர்ந்தன . வாணிக வங்கிகள் 
தங்கள் கடன் வீதத்தை அதிகரித்ததால் , அவை வழங்கிய கடனின் 
அளவும் குறைந்தன . இந்த முயற்சிகளினாலும் பன்னாட்டுச் சூழ் 
நிலைகளில் ஏற்பட்ட மாறுதல்களினாலும் விலைக் குறியீட் 
டெண்ணும் குறைந்தது . வங்கி வீதக் கொள்கை பயனுள்ளதாகச் 
செயல்பட்டது . 


பண 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கி வட்டி வீதத்தை அதிகரித்ததைப் பண 
வீக்கத்திற்கெதிரான கொள்கையாகக் குறிப்பிட்டது . 
வீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு நிதித் துறைக் கொள்கையோடு , 
பணத்துறைக் கொள்கையும் பின்பற்றப்பட வேண்டும் என்ற 
கருத்து வலியுறுத்தப்பட்டதன் விளைவாகவே சில நாடுகளின் மைய 
வங்கிகள் வட்டி வீதத்தை உயர்த்தியிருந்தன . ஆனால் , இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கி கழிவு வீதத்தைச் சிறிதளவு மட்டும் உயர்த்தியது 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப்படுத்துவதில் மறைமுகமான 
களையே ஏற்படுத்தின . இது ரிசர்வ் வங்கி இதுவரை பின்பற்றிய 
எளிய பணக் கொள்கைக்கு ஒரு முடிவு ஏற்படுத்தியது . இதனால் 

எதிர்காலத்தில் சிக்கனமாகவே பயன்படுத்த வேண்டும் 
என்பது எல்லோருக்கும் அறிவுறுத்தப்பட்டது . வங்கி வீதம் 
உயர்ந்தது பண அங்காடியில் உளவியல் அடிப்படையில் விளைவுகள் 
ஏற்படுத்தியது குறிப்பிடத்தக்கது . 


விளைவு 


கடனை 
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1957 ஆம் ஆண்டு மே திங்களில் வங்கி வீதம் 31 சதவீதத் 
திலிருந்து 4 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . இதற்குச் சில கார 
ணங்கள் இருந்தன . 1957-58ஆம் ஆண்டு , மத்திய அரசு வெளி 
யிட்ட , வரவு செலவு அறிக்கை இரண்டாவது ஐந்தாண்டுத் திட்டத் 
திற்கு நிதி வசதிகளை அதிகரிக்கும் வகையில் அமைந்திருந்தது . 
இதனால் அரசின் நிதிக் கொள்கைக்கு ஆதரவாகப் பணத்துறைக் 
கொள்கையைப் பின்பற்ற வேண்டிய தேவை ஏற்பட்டது . வங்கி 
வீதத்தை உயர்த்துவதற்கு மற்றொரு காரணம் ரிசர்வ் வங்கி 
1952 ஆம் ஆண்டு உண்டியல் அங்காடித் திட்டத்தைப் ( Bill Mar 
ket Scheme ) புகுத்தியிருந்தது . இதன் கீழ் மாமூல் தவணை உண்டி 
யலின் ( Usance Bill ) வீதம் 3 சதவீதமாக இருந்தது . இது வங்கி 
வீதத்தைவிட 1 % குறைவு . ஆனால் , 1956 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சில் 
இது 34 சதவீதமாகவும் , நவம்பர்த் திங்களில் 31 சதவீதமாகவும் 
உயர்த்தப்பட்டது . மாமூல் தவணை உண்டியலின் மீது விதிக்கப் 
பட்ட முத்திரைக் கட்டணமும் ( Stamp Duty ) 2 % உயர்த்தப்பட்ட 
தால் இதன் வீதம் 4 சதவீதமாக உயர்ந்தது . 1957 ஆம் ஆண்டு 
பிப்பிரவரித் திங்களிலிருந்து அரசுப் பத்திரங்கள் , மாமூல் தவணை 
உண்டியல்கள் முதலியவற்றை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு வழங்கப் 
பட்ட கடனுக்கு 4 % வட்டி வசூலிக்கப்பட்டது . இதனால் வங்கி 
வீதம் உயர்த்தப்பட்டு இரண்டு வீதங்களும் சமமாக்கப்பட்டன . 
வாணிக வங்கிகளிடம் பெற்ற கடனை வேளாண்மைப் பண்டங்கள் 
வாங்கி ஊக வாணிக நோக்கத்துடன் இருப்பு வைப்பதற்குப் பயன் 
படுத்துவதால் , பொருளாதாரத்தில் பணவீக்க நிலைகள் தோன்று 
வதாகவும் கருதப்பட்டது . இதனால் கடனின் அளவைக் கட்டுப் 
படுத்த வங்கி வீதம் உயர்த்தப்பட்டது . 


1960 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்களிலிருந்து தரக் கடன் 
வீதங்கள் ( Graded Lending Rates ) என்ற முறை பின்பற்றப் 
பட்டு வருகிறது . இந்த முறையின் கீழ்க் கடன் வீதங்கள் வாணிக 
வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைத்திருக்கும் ரொக்க இருப்புகளின் 
அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றன . இதனால் பல வகையான 
வட்டி வீதங்கள் இருப்பதாகக் குறிப்பிடலாம் . இந்த முறையில் 
வங்கி வீதமான 4 சதவீதத்தில் எந்த மாறுதலும் செய்யப்பட 
வில்லை . ஆனால் , இந்த வீதத்தில் வங்கிகள் தாங்கள் ரிசர்வ் வங்கி 
யிடம் வைத்திருக்கும் சட்டபூர்வமான வைப்புகளில் 50 % வரை 
தான் கடன் வாங்கலாம் . இதற்கு மேல் பட்டியல் வங்கிகள் 
கடன் பெற வேண்டுமானால் முதலாகக் கூடுதலாகப் பெறும் 
தொகைக்கு வங்கி வீதத்திற்கு மேல் 1 % அதிகமாகச் செலுத்த 
வேண்டும் . அதாவது 5 % செலுத்த வேண்டும் . இப்படி 5 % 
வட்டி செலுத்தி வங்கி வைத்திருக்கும் சட்டபூர்வமான வைப்பு 
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களில் 200 % வரைதான் கடன் வாங்கலாம் . இதற்கு மேலும் 
கடனின் அளவு அதிகரிக்கும்போது வாணிக வங்கிகள் பெறும் 
அதிகப்படியான தொகைக்கு 2 % வங்கி வீதத்தைவிட அதிகமாக 
வட்டி செலுத்த வேண்டும் . இதனால் மிகுதியாகக் கடன் பெறும் 
தொகைக்கு 6 % வட்டி செலுத்த வேண்டியதிருக்கும் . இது 
* மூன்றடுக்கு முறை (Three Tier System ) என்று வழங்கப்பட்டது . 
இதனால் வங்கி வீதம் உண்மையில் 4 சதவீதமாக இருந்தாலும் , 
தரக் கடன் வீதங்கள் பின்பற்றப்பட்டதால் நடைமுறையில் இது 
சுமார் 5 சதவீதமாக இருந்தது . இதோடு ரிசர்வ் வங்கி ஆணை 
மூலம் எல்லாப் பட்டியல் வங்கிகளையும் அவைகள் கடன் வழங்கும் 
வீதத்தை 1 % உயர்த்துமாறும் குறைந்த பட்சக் கடன் வீதம் 5 சத 
வீதமாக இருக்கவேண்டும் 

என்றும் 

அறிவித்தது . இந்த 
நடவடிக்கைகளின் விளைவாக வங்கிகள் கடன் வழங்குவது குறைந்த 
துடன் , அவைகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் வாங்கும் கடனின் அளவும் 
குறைந்தது . 


1961 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் திங்களில் ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து 
வாங்கப்பட்ட கடன் மொத்தம் ரூ . 94 5 கோடியாக இருந்தது . 
இதில் மூன்றில் இரண்டு பங்குத் தொகை 6 % வட்டிக்கும் , ஆறில் 
ஒரு பங்குத் தொகை 5 % வட்டிக்கும் , எஞ்சியுள்ள தொகையான 
ஆறில் ஒரு பங்கு 4 % வட்டிக்கும் வாங்கப்பட்டது . வட்டி வீதம் 
அதிகரிக்கப்பட்டதன் விளைவாக ரிசர்வ் வங்கியிடம் பெறும் 
கடனின் அளவும் குறைந்தது . அடுத்த ஐந்து மாதங்களில் 
குறைந்த கடனின் அளவு மட்டும் ரூ . 93 கோடியாக இருந்தது . 


1962 ஆம் ஆண்டு , ஜூலைத் திங்களில் இத் திட்டத்தைத் தீவிரப் 
படுத்தும் நோக்கோடு மூன்றடுக்குத் திட்டத்தை நான்கு அடுக்குத் 
திட்டமாக ( Four Tier System ) மாற்றியது . வங்கிகள் சட்டபூர்வ 
மாக ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைத்திருக்கும் வைப்பில் 25 % வரை 
வாங்கும் கடனுக்கு 4 % வட்டி வசூலிக்கப்படும் . இதற்கு மேல் 
வைக்கப்பட்டிருக்கும் சட்டபூர்வ இருப்பில் 200 % வரை 5 % 
வட்டி வசூலிக்கப்படும் . இதற்கு மேல் 200 % இலிருந்து 400 % வரை 
6 % வட்டி வசூலிக்கப்படும் . இதற்கு மேல் கடன் வாங்கப்படும் 
தொகைக்கு 61 % வட்டி வசூலிக்கப்படும் . 1962 ஆம் ஆண்டு , 
நவம்பர்த் திங்களில் சீனப் படையெடுப்பினால் ஏற்பட்ட சூழ்நிலை 
யின் விளைவாக இந்த முறை இன்னும் தீவிரமாக்கப்பட்டது . இதன் 
படி வங்கிகளின் சட்டபூர்வ இருப்பில் 25 % வரை 4 % வட்டி வீதம் 
வசூலிக்கப்படும் . அதற்கு மேல் 50 % வரை 5 % வட்டி வசூலிக்கப் 
படும் . 50 % மேல் 100 % வரை வாங்கப்படும் கடனுக்கு 6 % வட்டி 
வசூலிக்கப்படும் . இதற்கு மேல் பெரும்பாலும் வங்கி கடன் 
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வழங்காது . அப்படி வழங்க வேண்டி வந்தால் வாணிக வங்கி 
யின் முழு நிலையை ஆராய்ந்த பிறகே நியாயமான தொகைக்குக் 
கடன் வழங்கப்படும் . 


1963 ஆம் ஆண்டு , ஜனவரித் திங்களிலிருந்து வங்கி வீதம் 1 % 
அதிகரிக்கப்பட்டு 4 சதவீதத்திலிருந்து 43 சதவீதமாக உயர்ந்தது. 
தரக் கடன் வீதங்களிலும் ஒரு மாறுதல் செய்து மூன்றடுக்கு 
முறைக்குப் பதிலாக இரண்டடுக்கு முறை யைப் ( Two Tier 
System ) பின்பற்றியது . இதன்படி வங்கிகள் சராசரி சட்டபூர்வ 
மான இருப்பில் 50 % வரை 41 % வட்டிக்குக் கடன் வாங்கலாம் . 
அதற்கு மேல் உள்ள 50 சதவீதத்திற்கு 6 % வட்டி செலுத்த 
வேண்டும் . இதற்கு மேலும் கடன் வாங்க வேண்டுமென்றால் 
ரிசர்வ் வங்கியிடம் நிலைமையை விவாதித்த பிறகே கடன் பெற 
முடியும் . ஆனால் , இதற்கு அதிக வட்டி வீதம் வசூலிக்கப்படும் . 
1963 அக்டோபரில் வங்கிகள் பெறும் மொத்தக் கடனின் அளவு 
அவைகளின் சட்டபூர்வ வைப்புகளின் 150 சத வீதமாக 
உயர்த்தப்பட்டது . சட்டபூர்வ வைப்புகளில் 75 % வரை 43 
சதவீதத்திற்கும் , அதற்கு மேல் 75 % வரை 6 % வட்டி வீதத் 
திற்கும் கடன் வாங்கலாம் என்று தீர்மானிக்கப்பட்டது . ஆனால் , 
இதற்கு மேல் கடன் வாங்க ரிசர்வ் வங்கியிடம் நிலைமையை 
விவாதிக்க வேண்டுமென்றாலும் , அதிகப்படியான கடனுக்கு 
6 % ற்கு மேல் கூடுதலான வட்டி வசூலிக்கப்படமாட்டாது . 


1964 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்கள் வங்கி வீதம் 41 சத 
வீதத்திலிருந்து 5 சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . வங்கி வீதத்தை 
அதிகரித்ததோடு ரிசர்வ் வங்கி விலைமட்டம் அதிகமாக அதிகரித் 
திருப்பது குறித்தும் தனது கருத்தை வெளியிட்டது . பணத்தின் 
அளிப்பு , உற்பத்தியின் அளவைவிட அதிகரித்ததே இதற்கு 
அடிப்படைக் காரணமாகக் கூறப்பட்டது . வங்கி வீதம் அதிகரிக்கப் 
பட்டதோடு தரக் கடன் வீத முறை கைவிடப்பட்டது . அதற்குப் 
பதிலாகப் பல வீத வட்டி முறை ( Differential Interest Rate System ) 
பின்பற்றப்பட்டது . வங்கிகள் ரொக்க நிலையை ( Liquidity 
Position ) அடிப்படையாகக் கொண்டு வட்டி வீதம் வசூலிக்கப் 
படுகின்றது . வங்கியின் நிகர ரொக்கநிலை என்பது அதன் மொத்த 
ரொக்கம் , ரிசர்வ் வங்கியிடம் உள்ள ரொக்க இருப்பு , மற்ற 
வங்கிகளிடமுள்ள அதன் இருப்பு , அரசுப் பத்திரங்களிலும் , ஏற்றுக் 
கொள்ளப்படும் பிற பத்திரங்களிலும் செய்யப்பட்ட முதலீடு 
ஆகியவற்றிலிருந்து அந்த வங்கி ரிசர்வ் வங்கி , ஸ்டேட் வங்கி , 
இந்தியத் தொழில் வளர்ச்சி வங்கி முதலியவற்றிலிருந்து வாங்கிய 
மொத்தக் கடனைக் கழித்துப் பெறப்படுவதற்கும் அதன் மொத்தத் 
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தேவை , தவணைப் பொறுப்புகளுக்குமுள்ள விகிதமாகும் . வங்கியின் 
நிகர ரொக்க விகிதம் ( Net Liquidity Ratio ) 28 சதவீதத்திற்குக் 
குறையாமல் இருக்கும் போது அது ரிசர்வ் வங்கியிடம் 5 % வங்கி 
வீதத்திற்குக் கடன் வாங்கலாம் . நிகர ரொக்க விகிதம் 1 % குறையு 
மானால் அது வாங்கும் மொத்தக் கடனுக்கும் வட்டி வீதம் 1 % 
அதிகரிக்கப்படும் . பல வீத வட்டி முறை பயனுள்ள வகையில் 
செயல்பட ரூ .50 கோடிக்கும் அதற்கு மேலும் , தேவை , தவணைப் 
பொறுப்புகளுக்குள்ள பெரிய வங்கிகள் வசூலிக்கும் கடன் வீதம் 9 
சதவீதமாக இருக்கவேண்டுமென்று உச்சவரம்பு விதிக்கப்பட்டது . 
அதேநேரத்தில் மூன்று மாதத்திற்குமேல் வைக்கப்படும் நீண்டகால 
வைப்புகளுக்கு வழங்கப்படும் வட்டி வீதமும் அதிகரிக்கப்பட்டது . 
ஆனால் , மூன்று மாதத்திற்குக் குறைவான வைப்புகளுக்கு வட்டி 
வீதம் குறைக்கப்பட்டது . இத்தகைய நடவடிக்கைகளின் மூலம் 
ரிசர்வ் வங்கி வாணிக வங்கிகளின் வாங்கும் கடனிற்கு அளவைக் 
குறைக்கவும் , அது வழங்கும் கடனின் அளவைக் கட்டுப்படுத்தவும் 
ஆனால் , அதே நேரத்தில் வைப்புகளின் அளவை அதிகரிக்கவும் 
தீவிரமாக முயன்றது . 

இந்த நடவடிக்கைகளைப் பின்பற்றி வங்கி வீதக் கொள்கையை 
மேலும் பயன்படுத்தும் நோக்கத்தோடு 1965 ஆம் ஆண்டு , பிப்பிர 
வரித் திங்களில் வங்கி வீதம் 5 சதவீதத்திலிருந்து 6 சதவீதமாக 
உயர்த்தப்பட்டது . நிகர ரொக்க வீதமும் 28சதவீதத்திலிருந்து 30 
சதவீதமாக அதிகரிக்கப்பட்டது . ஒரு சதவீதமோ அல்லது அதற்குக் 
குறைவாகவோ நிகர ரொக்க வீதம் குறையுமானால் மொத்தக் 
கடனுக்கு வட்டி வீதம் 1 % அதிகரிக்கப்படும் . மூன்று மாதத்திற்கு 
மேல் வைக்கப்படும் வைப்புகளுக்குச் சலுத்தப்படும் 
வட்டி வீதம் மேலும் அதிகரிக்கப்பட்டது . பெரிய வங்கிகள் 
வசூலிக்கும் கடன் வீதமும் 10 % இருக்கும் வகையில் உச்ச 
வரம்பு உயர்த்தப்பட்டது . இதைத் தொடர்ந்து அதே ஆண்டு 
நவம்பர்த் திங்களில் ஏற்றுமதி , பாதுகாப்பு , உணவுப் பண்டங்கள் 
முதலியவைகளுக்கு ரிசர்வ் வங்கி மறுநிதி வசதி 

வசதி ( Retinance 
Facilities ) அளிப்பதாக அறிவித்தது . இதனைத் தொடர்ந்து 
மூன்றாண்டுகளுக்குப் பிறகு 1968 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சுத் திங்களில் 
முதன் முறையாக வங்கி வீதம் 6 சதவீதத்திலிருந்து 5 சதவீத 
மாகக் குறைக்கப்பட்டது . பொருளாதாரத்தில் பின்னிறக்க 
நிலைகள் ( Recessionary Trends ) தோன்றியதாலேயே இந்த முடிவு 
எடுக்கப்பட்டது . ஆனால் , இது மீண்டும் 1971 ஆம் ஆண்டு , 
சனவரித் திங்களில் 6 % உயர்த்தப்பட்டது . பொருளாதாரத்தில் 
பணவீக்க நிலைகள் தோன்றியதை அடுத்து இது 1973 ஆம் ஆண்டு . 
மே திங்களில் 7 % மாக உயர்த்தப்பட்டது . இப்போதும் இந்த 
வீதமே நிலவுகின்றது . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


வங்கி வீதத்தின் முக்கியத்துவம் , அது பண அங்காடியிலுள்ள 
குறுகிய கால , நீண்ட கால வீதங்கள் வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் 
மாறுதலுக்கேற்ப எப்படி மாறுகின்றன என்பதைப் பொறுத்தது . 
இந்தியாவில் 1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து வாணிக வங்கிகளின் கடன் 
வீதங்கள் உள்பட பண அங்காடி வீதங்கள் , வங்கி வீதத்திற்கேற்ப 
மாறிக் கொண்டிருக்கின்றன . ஆனால் , வாணிக வங்கிகளின் வைப்பு 
வீதங்களில் எதிர்பார்க்கும் மாற்றங்கள் ஏற்படுவதில்லை . இதனால் 
ரிசர்வ் வங்கி , வங்கி ஒழுங்குமுறைச் சட்டத்தின்கீழ் நேரடியாகத் 
தலையிட்டு , வாணிக வங்கிகளின் வைப்பு வீதங்களைத் தீர்மானிக் 
கின்றன . ஆனால் , கலப்புப் பொருளாதாரத்தைப் பின்பற்றி வரும் 
நமது நாட்டில் வங்கி வீதம் அதிகரிப்பது பொதுத்துறை முதலீட் 
டில் 

மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதில்லை . தனியார் முதலீட்டில் 
மட்டும் ஓரளவு மாறுதல்களை ஏற்படுத்துகின்றன . வணிகர்களின் 
இருப்புகளில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்துவதில் வங்கி வீதம் அதிக 
முக்கியத்துவம் வாய்ந்ததாக விளங்குகிறது எனலாம் . வளர்ச்சி 
பெற்ற பொருளாதார நாடுகளில் வங்கி வீதம் சமீப காலங்களில் 
அதிக அளவும் அடிக்கடியும் மாற்றத்திற்குள்ளாகியிருக்கின்றன . 
ஆனால் , நமது ரிசர்வ் வங்கி இந்தக் கருவியைக் குறைந்த அளவு 
தான் பயன்படுத்தியுள்ளது எனலாம் . 


வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் பொதுவாக 

அந்நியச் 
செலாவணி , அரசுப் பத்திரங்கள் , நிறுவனங்களின் வங்கிகள் 
முதலிய சொத்துகளை வெளி அங்காடியில் வாங்குவதையும் 
விற்பதையும் குறிக்கும் என்றாலும் , நடைமுறையில் அவை அரசுப் 
பத்திரங்களை வாங்குவதையும் விற்பதையும் குறிப்பிடும் . மைய 
வங்கி இந்த நடவடிக்கைகளில் எந்த அளவு 

அளவு ஈடுபட முடியும் 
என்பது அதனிடமிருக்கும் சொத்தின் அளவு , வகை ஆகியவற்றைப் 
பொறுத்தது . ஆரம்பத்தில் ரிசர்வ் வங்கி தனது வங்கித் துறையில் 
அரசுப் பத்திரங்களை வைத்துக் கொள்வதற்கு 

ஒரு வரம்பு 
இருந்தது . பத்திரங்களின் முதிர்ச்சி குறித்தும் சில கட்டுப்பாடுகள் 
இருந்தன . ஆனால் , இவைகள் 1951 ஆம் ஆண்டு நீக்கப்பட்டன . 
தற்போது இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டப்படி எந்த முதிர்வுடைய 
மத்திய அரசு , மாநில அரசுப் பத்திரங்களை விற்கவும் வாங்கவும் 
வங்கிக்கு அதிகாரம் உண்டு . இவை தவிர மத்தியக் குழுவால் 
பரிந்துரைக்கப்பட்டு மத்திய அரசு குறிப்பிடும் வேறு பத்திரங்களை 
யும் விற்கவும் வாங்கவும் செய்யலாம் . வங்கி வாங்கக் கூடிய 
அல்லது விற்கக் கூடிய பத்திரங்களின் அளவு அல்லது முதிர்வுக் 
காலமோ வரையறுக்கப்படவில்லை . இந்தச் சட்டம் வங்கி வெளி 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ........... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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அங்காடி நடவடிக்கைகளில் ஈடுபடும்போது பின்பற்ற வேண்டிய 
கொள்கை குறித்தும் எதுவும் குறிப்பிடவில்லை. இது பல நாடுகளில் 
நிலவும் நிலைகளிலிருந்து வேறுபட்டது . அந்த நாட்டு மைய 
வங்கிகளின் சட்டம் இது குறித்து விவரமாகக் கூறுகின்றது .. 
நமது ரிசர்வ் வங்கியின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் அதிக 
அளவு மத்திய அரசுப் பத்திரங்களிலும் குறைந்த அளவில் மாநில 
அரசுப் பத்திரங்களிலும் மேற்கொள்ளப்படுகின்றன . 


பண 


அமெரிக்கா , இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளில் வெளி அங் 
காடி நடவடிக்கைகளில் கருவூல உண்டியல்கள் பெரிதும் பயன் 
படுத்தப்படுகின்றன . ஆனால் , இந்தியாவில் இவைகள் அதிகமாக 
அரசுப் பத்திரங்களைக் கொண்டு நடத்தப்படுகின்றன . இதற்குக் 
காரணம் நமது நாட்டில் வளர்ச்சி பெற்ற கருவூல அங்காடி 
இல்லாமலிருப்பது தான் . பெரும்பாலான நாடுகளைப் போல் வட்டி 
வீதம் , கடனின் அளவு முதலியவற்றில் மாறுதல்களை ஏற்படுத்த 
இந்த நடவடிக்கைகள் பின்பற்றப்படுவதில்லை . வங்கியின் வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகள் அரசு கடன் வாங்குவதற்கு உதவும் 
வகையிலும் அரசுப் பத்திர அங்காடியில் ஒழுங்கான சூழ்நிலை 
நிலவவும் மேற்கொள்ளப்படுகின்றன . சில நேரங்களில் 
அங்காடியில் நிலவும் நெருக்கடியைக் குறைப்பதற்கும் பத்திரங்கள் 
வாங்கப்பட்டன . ஆனால் , 1951 ஆம் ஆண்டு , ரிசர்வ் வங்கி வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளில் மாற்றத்தை 

வெளியிட்ட பிறகு 
இந்த நடவடிக்கைகள் இதற்காக மேற்கொள்ளப்படுவதில்லை . 
ரிசர்வ் வங்கி , வங்கிகளுக்கு வேண்டிய நிதியை அரசுப் பத்தி 
ரங்களை வாங்குவதன் மூலம் அளிப்பது கைவிடப்பட்டு இத்தகைய 
பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு தற்காலிக உதவியளிப் 
பதாக அறிவித்ததை முன்னரே குறிப்பிட்டுள்ளோம் . என்றாலும் 
வங்கியின் பணத்துறைக் கொள்கைக்குப் புறம்பாக இவை 
மேற்கொள்ளப்படுவதில்லை . இரண்டாவது உலகப் போருக்கு 
முன் ரிசர்வ் வங்கியிடம் அரசுப் பத்திரங்கள் குறைவாகவே 
இருந்தன . ஆனால் , போரின்போது பொதுக் கடன் அதிகரித்ததால் 
இந்தப் பத்திரங்களின் அளவும் அதிகரித்தது . இதனால் வங்கி 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளை விரிந்த அளவில் மேற்கொண்டது . 
ஐந்தாண்டுத் திட்டங்களுக்கு அரசு அதிக அளவில் கடன் வாங்க 
வேண்டியிருந்ததால் அரசுப் பத்திரங்களின் அளவு மேலும் 
அதிகரித்தது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் வெற்றி பெறு 
வதற்குப் பெரிய , எளிதில் செயல்படும் பத்திர அங்காடிகள் தேவை . 
இந்தியாவில் மேலை நாடுகள் போன்று நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
நிதி அங்காடி இல்லையென்றாலும் , போதிய அளவு 

பெரிய 
எளிதில் செயல்படும் பத்திர அங்காடி உள்ளது . இந்த அங்காடி 
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யின் வளர்ச்சிக்கு ரிசர்வ் வங்கி முயற்சி எடுத்துக் கொண்டது . 
அரசு போர்க் காலத்திலும் ஐந்தாண்டுத் திட்டங்களுக்காகவும் 
கடன் வாங்கியதன் விளைவாகப் பத்திர அங்காடி விரிவடைந்தது . 
வெளி அங்காடி நடவடிக்கை வெற்றி பெறுவதற்கு வாணிக 
வங்கிகளிடம் உள்ள ரொக்க இருப்புகள் நிலையாக இருப்பதும் 
இன்றியமையாதது . இந்த வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைத் 
திருக்கும் ரொக்க இருப்புகள் போகத் தாங்களும் ரொக்க இருப்பு 
களை வைத்துள்ளன . இந்த மிகுதியான ரொக்க இருப்புகள் 
பணத்துறைச் சூழ்நிலைக்கு ஏற்ப மாறும் தன்மை வாய்ந்தவை . 
ஒரு வங்கியின் ரொக்க விகிதத்தை ( Cash Ratio ) அதனிடமுள்ள 
மொத்த ரொக்க இருப்புகளை அந்த வங்கியின் மொத்த வைப்புப் 
பொறுப்புகளின் சதவீதமாகக் கணக்கிட்டுக் கண்டுபிடிக்கலாம் . 
ஆனால் , இந்த ரொக்க விகிதம் நிலையாக இல்லாமல் மாறும் 
தன்மை வாய்ந்ததாக உள்ளது என்றாலும் 

என்றாலும் சமீப காலங்களில் 
ரொக்க விகிதம் குறைந்துள்ளது , வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
ஓரளவு வெற்றி பெறுவதற்கு உதவியாக உள்ளது . 


கடனைக் 


அரசுக் 


இந்தியாவில் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 
கட்டுப்படுத்துவதற்காக அதிகமாகக் கடைப்பிடிக்கப்படுவதில்லை . 
இதற்குக் காரணம் அரசு அதிக அளவுப் பற்றாக்குறை நிதியாக் 
கத்தில் ஈடுபடுவதாகும் . அரசிற்கு நிதி தேவைப்படும்போது 
ரிசர்வ் வங்கியிடம் கடன் பெறுகிறது . இந்தக் கடனை வழங்கு 
வதற்குப் பத்திரங்களை அங்காடியில் விற்பது வங்கிக்குத் தவிர்க்க 
முடியாததாகிறது . ஆதலின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகள் 

கடன் நிர்வாகத்திற்குத் துணையாகப் பயன்படுத்தப் 
படுகின்றன . அரசு கடன் வாங்குவதற்கு முன் அங்காடியில் 
சாதகமான சூழ்நிலைகள் வெளி அங்காடி நடவடிக்கைகளின் 
மூலமாக உருவாக்கப்படுகின்றன . ரிசர்வ் வங்கி அரசின் வங்கி 
யாகவும் விளங்குவதால் அதன் கடன் நடவடிக்கைகள் வெற்றி 
பெற உதவுவது வங்கியின் கடமையாகும் . அரசு கடன் வாங்கு 
வதற்கு முன் முதிர்வடையப் போகும் பத்திரங்களை முன்கூட்டியே 
வாங்கி அங்காடியை வங்கி தயார் செய்கிறது . 

கடன் 
மீட்சிக்கும் கடன் வாங்குவதற்கும் உதவியாக அமைகிறது . 
வங்கி அரசுப் பத்திரங்களைப் பொதுமக்களுக்கு நேரடியாக 
விற்பதோ வாங்குவதோ கிடையாது . இதை வங்கி அங்கீகரிக்கப் 
பட்ட தரகர் மூலமாகவே செய்கிறது . அவர்களுடைய நிதி 
நிலைமை , செய்யும் தொழிலின் அளவு ஆகியவற்றின் அடிப்படை 
யில் அங்கீகாரம் வழங்கப்படுகிறது . இந்தத் தரகர்கள் அங்காடி 
யோடு நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டு விளங்குவதால் அங்காடி 
நடவடிக்கைகளை வங்கி அவர்களின் மூலமாக அறிந்து கொள்ள 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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முடிகிறது . வெளி அங்காடிக் கொள்கையும் பத்திரங்களை விற்பது , 
வாங்குவது சம்பந்தமாக விலைகளும் வங்கியின் மத்திய அலுவலக 
மான பம்பாயில் தீர்மானிக்கப்படுகிறது . இந்த நடவடிக்கைகள் 
பெரும்பகுதி பம்பாயிலும் , கல்கத்தாவிலும் , ஓரளவு சென்னை 
யிலும் மேற்கொள்ளப்படுகின்றன . 

இரண்டாவது உலகப் போரின்போது வெளி அங்காடி நடவடிக் 
கைகள் அரசு கடன் பெறுவதற்கு உதவியாக மேற்கொள்ளப் 
பட்டன . போருக்குப் பிறகு வங்கி வாணிக வங்கிகளின் கடனைப் 
பெருக்க வேண்டுமென்ற நோக்கத்தோடு அரசுப் பத்திரங்களை 
வாங்கும் நடவடிக்கைகளில் ஈடுபட்டது . 1948-49ஆம் ஆண்டு 
களிலும் , 1950-51ஆம் ஆண்டுகளிலும் வங்கி பத்திரங்களை மிகுதி 
யாக வாங்கியது . 1947-50 ஆம் ஆண்டுகளில் வங்கி 

அங்காடி 
யிலிருந்து ரூ .467 மதிப்புள்ள பத்திரங்களை வாங்கியது . இதன் 
விளைவாகப் பணவீக்க நிலைகள் தோன்றிக் கொரியப் போருக்குப் 
பின் அதிகரித்தன . இதனால் 1951 ஆம் ஆண்டு நவம்பரில் வங்கி 
வீதம் உயர்த்தப்பட்டபோது வெளி அங்காடி நடவடிக்கையிலும் 
மாற்றம் அறிவிக்கப்பட்டது . தவிர்க்க முடியாத சூழ்நிலைகளைத் 
தவிர அரசுப் பத்திரங்கள் வாங்கப்பட மாட்டாது என்றும் , 
ஆனால் , இந்தப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு வங்கி 
கடன் வழங்கும் என்றும் அறிவிக்கப்பட்டது . இந்தக் கொள்கை 
ஐந்து ஆண்டுக் காலத்திற்குக் கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . இந்தக் 
காலத்தில் வங்கி 50 கோடி ரூபாய் பெறுமான பத்திரங்களையே 
விற்றது . 1956 நவம்பரிலிருந்து பண அங்காடியின் நெருக்கடியைக் 
குறைப்பதற்காகப் பத்திர அங்காடிக்கு உதவி புரிய ஆரம்பித்தது . 
வங்கி பத்திரங்களை வாங்குவதில் மாற்று முறையைக் ( Switches ) 
கடைப்பிடித்தது . இதன்படி ஒரு பத்திரத்தை வாங்குவதற்கு 
ஈடாக மற்றொரு பத்திரம் விற்கப்படும் . இந்த வகையில் இது 
பத்திரங்களை முழுவதும் விற்பதும் வாங்குவதுமான முறையிலி 
ருந்து வேறுபட்டது . இந்த முறையினால் பத்திரங்களின் அளவில் 
மாறுதல் ஏற்படாது . ஆனால் , பத்திரங்களின் முதிர்வுக் காலம் 
மாறும் . 1957 ஆம் ஆண்டிலிருந்து வங்கிப் பத்திரங்களை விற்பது 
வலியுறுத்தப்பட்டது . இதன் விளைவாகப் பத்திரங்களின் விற்பனை 
பத்திரங்களை வாங்கியதைவிட அதிகரித்தது . 

1962 ஆம் ஆண்டில் வெளி அங்காடி நடவடிக்கை பணவீக் 
கத்தைக் கட்டுப்படுத்தும் நோக்கத்தோடு மேற்கொள்ளப்பட்டது . 
ஆனால் , வங்கி வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் பத்திரங்களை 
விற்பது வாங்குவது குறித்து முழு விவரங்களையும் அதன் ஆண்டு 
அறிக்கையில் வெளியிடுவதில்லை. அதன் ஆண்டு அறிக்கைகளிலும் , 
செலாவணி நிதி அறிக்கைகளிலும் இது குறித்துச் சிறு குறிப்புகளே 
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காணப்படுகின்றன . இதன்படி பார்க்கும் போது 1962 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து வங்கியின் வெளி அங்காடி நடவடிக்கையில் பத்திரங் 
களின் நிகர விற்பனை அதிகரித்திருப்பதைத் தெரிந்து கொள்ள 
லாம் . 1962-63ஆம் ஆண்டு 5 கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள 
பத்திரங்களையும் , 1963-64ஆம் ஆண்டு 74 கோடி ரூபாய் மதிப் 
புள்ள பத்திரங்களையும் , 1964-65ஆம் ஆண்டு 61 கோடி ரூபாய் 
மதிப்புள்ள பத்திரங்களையும் , 1965-66ஆம் ஆண்டு 42 கோடி 
ரூபாய் மதிப்புள்ள பத்திரங்களையும் , 1966-67ஆம் ஆண்டு 53 
கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள பத்திரங்களையும் ரிசர்வ் வங்கி வெளி 
அங்காடி நடவடிக்கைகளின் மூலம் விற்றது . கடைசி மூன்று 
ஆண்டுகளிலும் P.L. 480 , P.L. 665 ஆகியவற்றின் கீழ் ஸ்டேட் 
வங்கியிலிருந்து வாங்கியது இந்தக் கணக்கில் சேர்க்கப்படவில்லை . 
1967-68ஆம் ஆண்டு , பத்திரங்களின் நிகர விற்பனை 45 4 கோடி 
ரூபாயாகவும் 1968-69 ஆம் ஆண்டில் 53. 4 கோடியாகவும் 
இருந்தது . 1962-63 ஆம் ஆண்டிற்குப் பிறகு பத்திரங்களின் நிகர 
விற்பனை அதிகரித்ததற்கு வங்கிகளின் முதலீடு அரசுப் பத்திரங் 
களில் அதிகரித்ததைக் காரணமாகக் கூறலாம் . பட்டியல் வங்கி 
களின் முதலீடுகள் அரசுப் பத்திரங்களில் 1964 , 1965 , 1966 
ஆகிய ஆண்டுகளில் முறையே ரூ .57 கோடி , ரூ .62 கோடி , 
ரூ . 126 கோடி என்று அதிகரித்தது இங்குக் குறிப்பிடத்தக்கது . 


ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் 

ரொக்க இருப்பு விகிதத்தில் மாறுதல் செய்வதன் மூலம் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்துதல் சமீப காலமாக மைய வங்கி பின்பற்றி 
வரும் கடனைக் கட்டுப்படுத்தும் முறையாகும் . 1934 ஆம் ஆண்டு 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டத்தின்படி பட்டியல் வங்கிகள் தங்கள் 
மொத்தத் தேவை வைப்புகளில் 5 சதவீதமும் , மொத்தத் தவணை 
வைப்புகளில் 2 சதவீதமும் ரிசர்வ் வங்கியிடம் குறைந்த பட்ச 
ரொக்க இருப்புகளாக வைக்க வேண்டும் . 1956 ஆம் ஆண்டு 
திருத்தப்பட்ட சட்டம் ரொக்க இருப்பு விகிதங்களை மாற்றும் 
அதிகாரத்தை வங்கிக்கு அளித்தது . இந்தச் சட்டத்தின்படி 
தேவை வைப்புகளுக்கு ஈடாக வைக்கப்படும் ரொக்க விகிதம் 
5 சதவீதத்திலிருந்து 20 சதவீதத்திற்குள்ளும் தவணை வைப்பு 
களுக்கு ஈடாக வைக்கப்படும் ரொக்க இருப்பு விகிதம் 2 சத 
வீதத்திலிருந்து 8 சதவீதம்வரை மாற்றப்படலாம் . 1962 ஆம் 
ஆண்டு , இந்தச் சட்டம் மீண்டும் திருத்தப்பட்டு ரொக்க இருப்பு 
விகிதம் , மொத்தத் தேவை , தவணை வைப்புகளுக்கு 3 சதவீதம் 
என்று நிர்ணயிக்கப்பட்டது . இந்தச் சட்டத்தின் மூலம் தவணை 
வைப்புகளுக்கும் , தேவை வைப்புகளுக்கும் ரொக்க இருப்பு 
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விகிதத்தில் இருந்த வேறுபாடு நீக்கப்பட்டது . ரிசர்வ் வங்கிக்கு 
இந்த இரு வைப்புகளுக்கும் ஈடாக வைக்கப்படும் ரொக்க இருப்பு 
விகிதத்தை 3 சதவீதத்திலிருந்து 15 சதவீதம் வரை உயர்த்தும் 
அதிகாரமும் அளிக்கப்பட்டது . 1956 ஆம் 

ஆண்டிலிருந்து 
பட்டியல் வங்கிகளைக் கூடுதலான ரொக்க இருப்பு வைக்கும்படி 
கேட்கும் அதிகாரமும் வழங்கப்பட்டுள்ளது . ஆனால் , இது தேவை , 
தவணை வைப்புகளில் 15 சதவீதத்தை மீறக்கூடாது . பட்டியல் 
வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைக்கும் குறைந்த பட்ச ரொக்க 
இருப்பு விகிதமான 3 சதவீதத்திற்கு மேல் வைக்கப்படும் ரொக்க 
இருப்புகளுக்கு ரிசர்வ் வங்கி தன் விருப்பம் 

விருப்பம் போல வட்டி 
செலுத்தும் . 


2 


முதல் தடவையாக 1960 ஆம் ஆண்டு விலைமட்டம் அதிகரித்த 
போது இந்த முறை பின்பற்றப்பட்டுக் கடன் கட்டுப்படுத்தப் 
பட்டது . 

இந்த ஆண்டு மார்ச்சு 11 ஆம் நாளிலிருந்து எல்லாப் 
பட்டியல் வங்கிகளும் தங்கள் தேவை , தவணை வைப்புகளின் 
அதிகரிப்பில் 25 % கூடுதல் இருப்புகளாக வைக்கும்படி அறி 
விக்கப்பட்டன . து வழக்கமாக வைக்கப்படும் குறைந்த பட்ச 
ரொக்க இருப்புக்களான தேவை வைப்பிற்கு 5 சதவீதத்திற்கும் , 
தவணை வைப்பிற்கு சதவீதத்திற்கும் மேல் வைக்கப்பட 
வேண்டும் . மே 6 ஆம் நாளிலிருந்து இந்தக் கூடுதல் இருப்புகள் 
50 சதவீதமாக அதிகரிக்கப்பட்டன . முதலில் ரிசர்வ் வங்கி 
கூடுதலான ரொக்க இருப்புகளுக்கு , ஒவ்வொரு வங்கிக்கும் 
சராசரி வைப்பு வீதம் கணக்கிட்டு அந்த அடிப்படையில் வட்டி 
வீதம் வழங்குவதாகக் கூறியது . 1960 ஆம் ஆண்டு , ஜூனி 
லிருந்து வட்டி வீதம் சராசரி வட்டி வீதத்திற்கு மேல் 1 % அதிக 
மாக வழங்கப்பட்டது . இந்த முறை வங்கியினுடைய 
கொள்கையில் மாறுதல் செய்யப்பட்டு மூன்று அடுக்கு முறை 
புகுத்தப்படும் வரை பின்பற்றப்பட்டது . அதற்குப் பின் இந்த 
முறை 

நிலைகளில் 

கைவிடப்பட்டது . 1960 ஆம் 
ஆண்டு , நவம்பர்த் திங்களில் கூடுதலான ரொக்க இருப்புகள் 
50 சதவீதத்திலிருந்து 25 சதவீதமாகக் குறைக்கப்பட்டன . 
1961 ஆம் ஆண்டு , சனவரியில் எஞ்சிய பகுதியும் குறைக்கப்பட்டு 
இந்த முறை கைவிடப்பட்டது . 


கடன் 


இரண்டு 


இந்த முறையைப் பின்பற்றியதால் வங்கிக் கடனில் எதிர் 
பார்த்த மாற்றங்கள் ஏற்படவில்லை . இந்த நடவடிக்கை வங்கிக் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்தியது என்றாலும் வங்கிக் கடன் சுருக்கம் 
குறைந்த அளவே ஏற்பட்டது . ஆனால் , வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கி 
களிடமிருந்து வாங்கிய கடனின் அளவு அதிகமாகக் குறையவில்லை . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


ஆனால் , அவைகள் அரசுப் பத்திரங்களில் முதலீடு செய்தது 
கணிசமாகக் குறைந்தது . ஆதலின் வங்கி வாணிக வங்கிகளின் 
கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு இந்த முறையை மீண்டும் பின்பற்ற 
வில்லை . இந்த முறை அவ்வளவு வெற்றி பெறாததற்குக் காரணம் 
இதன் விளைவுகளை வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து கடன் 
வாங்கியதன் மூலமும் அரசுப் பத்திரங்களை விற்றதன் மூலமும் 
குறைத்தது தான் . கூடுதல் ரொக்க இருப்புகள் வங்கிக் கடன் மீது 
ஏற்படுத்திய விளைவுகள் அவ்வளவு போற்றும்படியாயில்லை என்று 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 

தன்னுடைய 1960-61 ஆம் ஆண்டு , 
ஆண்டறிக்கையில் குறிப்பிட்டதிலிருந்து இதனைத் 

இதனைத் தெரிந்து 
கொள்ளலாம் . 


வேண்டிய 


கடன் 


பா 


தேர்ந்தெடுத்த கட்டுப்பாட்டு முறைகள் 

நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட கடன் அளவுக் கட்டுப்பாட் 
டோடு இந்திய ரிசர்வ் வங்கி கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாட்டையும் 
பின்பற்றுகிறது . திட்டமிட்ட பொருளாதாரத்தையும் வளர்ச்சி 
பெறாத பண அங்காடியையும் கொண்டுள்ள நாடுகளுக்கு இந்த 
முறையின் பயன்பாடு மிகுதி எனலாம் . இந்த முறையின் கீழ்க் 
குறிப்பிட்ட சில நோக்கங்களுக்கு வழங்கப்படும் கடன்களைக் 
கட்டுப்படுத்துவதோடு 

துறைகளுக்குக் 
கிடைக்கும்படியும் செய்யலாம் . இதனால் பொருளாதார 
நடவடிக்கைகள் தூண்டப்பட்டு அவைகளின் வளர்ச்சி அதிகரிப்ப 
தோடு பொருளாதார நிலைபேறும் பாதுகாக்கப்படுகிறது . 
பிற நாடுகளிலுள்ள ஏனைய மைய வங்கிகளைப் பின்பற்றி நமது 
நாட்டிலும் இதற்கான அதிகாரத்தை 1949 ஆம் ஆண்டு வங்கி 
ஒழுங்கு முறைச் சட்டம் ரிசர்வ் வங்கிக்கு அளித்தது . இந்த 
முறையை 

ரிசர்வ் வங்கி பொதுக்கடன் கட்டுப்பாட்டோடு 
இணைத்தோ அல்லது தனியாகவோ பின்பற்றலாம் . இந்தச் 
சட்டத்தின்படி ரிசர்வ் வங்கி எல்லா வங்கிகளையும் அல்லது 
எந்தத் தனி வங்கியையும் குறிப்பிட்ட நடவடிக்கைகளிலோ 
அல்லது பொது நடவடிக்கைகளிலோ ஈடுபடுவதை எச்சரிக்கவும் , 
தடை செய்யவும் , ஆலோசனை கூறவும் அதிகாரம் உண்டு . 

வங்கிகளின் கடன் நடவடிக்கைகளில் கவனம் செலுத்தும் 
படியும் , சில குறிப்பிட்ட பண்டங்கள் , பங்குகள் ஆகியவற்றுக்கு 
ஈடாகக் கடன் 

வழங்கக் கூடாது என்பதையும் அவ்வப்போது 
ரிசர்வ் வங்கி மற்ற வங்கிகளுக்கு அறிவித்திருந்தாலும் இந்த 
வகைக் கடன் 

கட்டுப்பாடு 1956 ஆம் ஆண்டிலிருந்து தான் 
முறையாகப் பின்பற்றப்பட்டு வருகிறது எனலாம் . 

எனலாம் . இதற்குக் 
காரணம் இரண்டாவது ஐந்தாண்டுத் திட்ட காலத்தில் பணத்தின் 
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ஊக 


திற்கு 


ஈடாக 


அளிப்பு அதிகரித்ததாலும் சில துறைகளில் உற்பத்தி குறைந்த 
தாலும் , உணவுப் பண்டங்களில் ஊக வாணிகம் அதிகரித்ததாலும் 
விலைமட்டம் உயர்ந்துகொண்டே சென்றது . 

வாணிகத் 
வங்கிக் கடன் 

பயன்படுத்தப்பட்டது விலைமட்டம் 
அதிகரித்ததற்கு மற்றொரு காரணமாகும் . இதனால் ரிசர்வ் வங்கி 
தேர்ந்தெடுத்த 

கடன் கட்டுப்பாடு முறையைப் 

பின்பற்ற 
வேண்டியது தவிர்க்க முடியாத்தாயிற்று . முதலாவதாக , ரிசர்வ் 
வங்கி 

வாணிக வங்கிகளின் அறிக்கைகளில் பத்திரங்களுக்கு 
ஈடாக வழங்கப்படும் கடனின் அளவைக் குறிக்குமாறு ஆணை 
பிறப்பித்தது . 1956 ஆம் ஆண்டு , மே 17 ஆம் நாள் அரிசி , நெல் 
முதலிய பண்டங்களுக்கு 

வழங்கப்பட்ட 

கடனுக்கு 
வரம்புத் தேவைகளை 10 சதவீதம் உயர்த்துமாறு ஆணை வெளி 
யிட்டது . பிறகு மற்ற உணவுப் பண்டங்கள் , பருப்பு வகைகள் , 
துணி போன்றவைகளுக்கும் வரம்புத் தேவைகள் அதிகரிக்கப் 
பட்டன . அரிசிக்கும் நெல்லுக்கும் 

கடன் 

வழங்குவதற்கு 
விதிக்கப்பட்டிருக்கும் கட்டுப்பாடு 1956 நவம்பரில் தளர்த்தப் 
பட்டது . ஆனால் , 1957 ஆம் ஆண்டு பிப்பிரவரியில் மீண்டும் 
விதிக்கப்பட்டது . அதே ஆண்டு ஜூன் திங்களில் உணவுப் 
பண்டங்களுக்கு ஈடாக வைக்க வேண்டிய வரம்புத் தேவை 40 
சதவீதமாக உயர்த்தப்பட்டது . 1957 ஆம் ஆண்டு ஜூனில் 
சர்க்கரை குறித்து ஆணை பிறப்பிக்கப்பட்டது . இது உணவுப் 
பண்டங்களின் மீது பிறப்பித்த ஆணையைவிட அதிக வெற்றியை 
அளித்தது எனலாம் . 


ஊக 


தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறை ஓரளவுதான் 
வெற்றி அளித்தது என்றாலும் பண்டங்களில் 

வாணிகம் 
காரணமாக ஏற்படும் பணவீக்கத்தைத் தடுக்க இது தொடர்ந்து 
பின்பற்றப்பட்டது . 1958 ஆம் ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங்களில் 
பட்டியல் வங்கிகள் அதற்கு முந்தின ஆண்டு , செப்டம்பர்த் திங் 
களில் வழங்கப்பட்ட கடனின் சராசரியில் 66 சதவீதத்திற்கு 
மேல் கோதுமையை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு வழங்க வேண் 
டாம் என்று அறிவிக்கப்பட்டன . மற்ற உணவுப் பண்டங்களுக்கு 
ஈடாக வழங்கக் கூடிய கடன் 1957 செப்டம்பரில் வழங்கப்பட்ட 
சராசரிக் கடனில் 80 சதவீதத்திற்கு மேல் இருக்கக் கூடாது என்று 
கூறப்பட்டது . பிறகு தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கடன் கட்டுப்பாட்டு 
முறை நிலக்கடலைக்கும் பின்பற்றப்பட்டது . 1959 ஆம் ஆண்டு , 
டிசம்பர்த் திங்களில் எண்ணெய் வித்துகளும் இந்தக் 

இந்தக் கட்டுப் 
பாட்டின் கீழ்க் கொண்டு வரப்பட்டன . இந்தக் கட்டுப்பாடுகள் 
பெரும்பாலும் வாணிகத்திற்கு 

வழங்கப்பட்ட கடனுக்கு 
விதிக்கப்பட்டன . தொழிற்சாலைக்கு வழங்கப்பட்ட 

கடன் 
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ஓர் 


வேறு 


பண்டங்களை இடத்திலிருந்து 

இடத்திற்குக் 
கொண்டு செல்வதற்கு வழங்கப்பட்ட கடன் ஆகியவற்றுக்கும் 
விதிவிலக்கு அளிக்கப்பட்டது . எண்ணெய் வித்து களைப் 
பொறுத்தவரை ஏற்றுமதியாளர்களுக்கும் இந்த விதிவிலக்கு 
அளிக்கப்பட்டது . 1960 ஆம் ஆண்டு , பங்கு மாற்றுச் 
சந்தையில் பங்குகளின் விலைகள் அதிகரித்ததைக் கட்டுப்படுத்த 
இந்த முறை பின்பற்றப்பட்டது . பங்குகளுக்கு ஈடாக வழங்கப் 
பட்ட வங்கிக் கடனின் வரம்புத் தேவை குறைந்த பட்சம் 50 
சதவீதமாக இருக்க வேண்டுமென்று தீர்மானிக்கப்பட்டது .. 
ஆனால் , ரூ .5000 க்கும் அதற்குக் குறைவான கடன்களுக்கும் 
இதிலிருந்து விதிவிலக்கு அளிக்கப்பட்டது . . 


1960 ஆம் ஆண்டு , டிசம்பரில் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி ஒரு ஆணை 
மூலம் சர்க்கரையை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு வழங்கப்பட்ட 
கடன்களுக்குக் குறிக்கப்பட்ட வரம்புத் தேவையை 45 சதவீதத்தி 
லிருந்து 25 சதவீதமாகக் குறைத்தது . சர்க்கரையின் அளிப்பு 
அதிகரித்ததால் 1961 ஏப்பிரலில் இந்தக் கட்டுப்பாடும் தளர்த்தப் 
பட்டது . இதைப் போலவே கோதுமைக்கு ஈடாக வழங்கப்பட்ட 
கடனின் மீது விதிக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடும் 1961 ஆம் ஆண்டு , மே 
திங்களில் கைவிடப்பட்டது . 1960 டிசம்பரில் சணல் , சணல் 
பண்டங்கள் ஆகியவற்றுக்கு ஈடாக வழங்கப்பட்ட கடனின் மீதும் 
இந்தக் கட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டது . ஆனால் , இது 1961 
ஆகஸ்டில் நீக்கப்பட்டது . 1962 பிப்பிரவரியில் கோதுமை தவிர 
மற்ற உணவுப் பண்டங்கள் , எண்ணெய் வித்துகள் ஆகியவற்றின் 
மீது வழங்கப்பட்ட கடனைக் கட்டுப்படுத்திப் புதிய ஆணைகள் 
பிறப்பிக்கப்பட்டன . 1963-64ஆம் ஆண்டும் தேர்ந்தெடுத்த 

கட்டுப்பாடுகள் தொடர்ந்து கடைப்பிடிக்கப்பட்டன . 
இந்தக் காலத்தில் கிடங்கு இரசீதுகளை ஈடாக வைத்துக் 
கொண்டு வழங்கப்பட்ட கடன்களும் இந்தக் கட்டுப்பாட்டிற்குக் 
கீழ்க் கொண்டு வரப்பட்டன . சர்க்கரை , நிலக்கடலை போன்ற 
வற்றின்மீது வழங்கப்பட்ட கடன்களும் கட்டுப்படுத்தப்பட்டன . 
சர்க்கரை உற்பத்தி குறைந்ததால் அதன் விலை குறையவில்லை . 
ஆதலின் 1963 ஏப்பிரலில் சர்க்கரை மீது வழங்கப்பட்ட கடனைக் 
கட்டுப்படுத்தி ஆணை பிறப்பிக்கப்பட்டது . நிலக்கடலை , எண்ணெய் 
வித்துகள் போன்றவைகளின் மீது வழங்கப்பட்ட கடனுக்கு 
வரம்புத் தேவை முறையே 45 சதவீதமாகவும் , 40 சதவீத 
மாகவும் நிர்ணயிக்கப்பட்டு இது 1964 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சு வரை 
நீடித்தது . 1964 ஆம் ஆண்டு ஏப்பிரலிலிருந்து ஆகஸ்ட் வரை 
உணவுப் பண்டங்களின் விலை கணிசமாக அதிகரித்ததால் 1964 ஆம் 
ஆண்டு ஆகஸ்டில் ஆணை பிறப்பிக்கப்பட்டு உணவுப் பண்டங் 


கடன் 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 
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களுக்கு ஈடாக வரம்புத் தேவை 35 சதவீதத்திலிருந்து 50 சத 
வீதமும் , கிடங்கு வரவுச் சீட்டுகளுக்கு ( Warehouse Receipts ) 25 
சதவீதத்திலிருந்து 40 சதவீதமாகவும் உயர்த்தப்பட்டது . 


போன்ற 


விலைமட்டம் தொடர்ந்து அதிகரித்துக் கொண்டிருந்ததைக் 
கட்டுப்படுத்தும் நோக்கத்தோடு தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப் 
பாட்டு முறையை 1965-66ஆம் ஆண்டிலும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
தீவிரமாகக் கடைப்பிடித்தது இதன் விளைவாக நெல் , அரிசி ஆகிய 
வற்றின் மீது உச்ச வரம்புகள் 1965 மே திங்களிலும் , நிலக் 
கடலைக்கு 1965 ஜூலையிலும் , கோதுமை , மற்ற உணவுப் பண் 
டங்களுக்கு 1965 ஆகஸ்டிலும் விதிக்கப்பட்டன . மற்ற எண்ணெய் 
வித்துக்களுக்கும் இது முதல் தடவையாகப் பின்பற்றப்பட்டது . 
ஆனால் , 1965 நவம்பரிலிருந்து 1966 ஏப்பிரல் வரை ரிசர்வ் 
வங்கி தேர்ந்தெடுத்த 

கடன் 

தளர்த்தும் கொள்கையைக் 
( Selective Liberalisation of Credit ) கடைப்பிடித்து இதன் கீழ்ப் 
பாதுகாப்பு , ஏற்றுமதி 

துறைகளுக்கும் , அரசுத் 
துறை மூலமாக உணவுப் பண்டங்கள் கொள்முதல் செய்வ 
தற்கும் , கட்டுப்பாடு தளர்த்தப்பட்டுக் 

கடன் வழங்கப் 
பட்டது . 1967-68ஆம் ஆண்டில் சில பண்டங்களுக்கு 
இந்தக் கட்டுப்பாடுகள் தளர்த்தப்பட்டன . நிலக்கடலையும் 
எண்ணெய் வித்துகளும் இந்த ஆண்டு மிகுதியாக விளைந்த 
காரணத்தால் இதன் மேல் விதிக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடுகள் 1968 
ஜனவரியில் தளர்த்தப்பட்டன . ஆனால் , 1968 ஆம் ஆண்டு சணல் , 
சணல் பண்டங்கள் ஆகியவற்றின் விலை அதிகரித்ததால் கடன் 
சுட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டது . அதே நேரத்தில் நாட்டுப் பருத்தி 
அளிப்பு மீது விதிக்கப்பட்ட கட்டுப்பாடு தளர்த்தப்பட்டது . 
1969 ஆம் ஆண்டு அதிக அளவு கடன் பெருக்கம் ஏற்பட்டது . 
இதனால் பண்டங்களின் இருப்பு மிகுந்து விலைமட்டம் மேலும் 
மேலும் உயர்ந்தது . 1970 ஆம் ஆண்டு மீண்டும் உணவுப் பண் 
டங்கள் , எண்ணெய் வித்துகள் , வனஸ்பதி போன்றவைகளின் 
மீது கடன் கட்டுப்பாடுகள் அதிகரிக்கப்பட்டன . எண்ணெய் 
வித்துகளுக்கு வரம்புத் தேவைகள் 60 சதவீதமாகவும் , உணவுப் 
பண்டங்களுக்கு 50 சதவீதமாகவும் , பருத்திக்கு 60 சதவீத 
மாகவும் உயர்த்தப்பட்டன . 


1966-67 ஆம் ஆண்டு நவம்பரிலிருந்து ஏப்பிரல் வரை தேர்ந் 
தெடுத்த கடன் தளர்த்தும் கொள்கை கடைப்பிடிக்கப்பட்டது . 
இது 1966 அக்டோபரில் அறிவிக்கப்பட்டது . இந்திய ரூபாயின் 
மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதனால் ஏற்பட்ட சூழ்நிலைகளைச் சமாளிக் 
கவும் , தொழில் , உற்பத்தி , ஏற்றுமதி முதலியவைகள் அதிகரிக்கும் 
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என்றும் எதிர்பார்க்கப்பட்டதால் இந்தக் கொள்கை பின்பற்றப் 
பட்டது . இந்தக் கொள்கையின் நோக்கம் தொழில்களின் வளர்ச் 
சிக்கு உதவுவதும் , மாநில அரசுகள் உணவுப் பண்டங்களின் கொள் 
முதல் நடவடிக்கைகளை நிறைவேற்ற உதவுவதும் ஆகும் . கடந்த 
காலம் போன்று 1967-68ஆம் ஆண்டிலும் தேர்ந்தெடுத்த கடன் 
தளர்த்தும் கொள்கை பின்பற்றப்பட்டது . 1968-69 ஆம் ஆண்டு , 
சில வேளாண்மைப் பொருள்களின் உற்பத்தி அதிகரித்ததால் 
கோதுமை , நெல் , அரிசி போன்ற பண்டங்களுக்கு 1968 டிசம்பரி 
லும் , 

1969 ஜனவரி , மார்ச்சுத் திங்கள்களிலும் கட்டுப்பாடு 
தளர்த்தப்பட்டது . ஆனால் , சணலின் உற்பத்தி குறைந்ததால் 
அதன் மீது கடன் கட்டுப்பாடு விதிக்கப்பட்டது . 1969-70 ஆம் 
ஆண்டும் தேர்ந்தெடுத்த கடன் தளர்த்தும் கொள்கை பின்பற்றப் 


பட்டது . 


தேர்ந்தெடுத்த கடன் கட்டுப்பாட்டு முறை பெரும்பாலான 
நாடு போன்று நமது நாட்டிலும் ஓரளவு வெற்றியை அளித்தது 
எனலாம் . இதற்குப் பொதுக் கடன் கட்டுப்பாடு துணையாக 
இருந்தது . சில உணவுப் பண்டங்களின் உற்பத்திக் குறைந்தபோது 
ஏற்பட்ட ஊக வாணிகம் தடை செய்யப்பட்டது . 

விலைகள் , 
தேவை அளிப்பு ஆகிய இரு சக்திகளால் நிர்ணயிக்கப்படுவதால் 
அளிப்புக் குறையும்போது இத்தகைய கட்டுப்பாடுகள் விலைகள் 
உயர்வதை ஓரளவே கட்டுப்படுத்த முடியுமே தவிர முழுவதும் 
தடை செய்ய முடியாது . 
அறிவுறுத்தல் 

நாம் இதுவரை குறிப்பிட்ட கடன் கட்டுப்படுத்தும் முறை 
தவிர ரிசர்வ் வங்கி அறிவுறுத்தல் மூலமும் கடனைக் கட்டுப்படுத்தி 
வருகிறது . சுற்றறிக்கை மூலமும் நேராக வேண்டிக்கொள்வதன் 
மூலமாகவும் ரிசர்வ் வங்கி வாணிக வங்கிகளை ஒரு குறிப்பிட்ட 
கொள்கையைக் கடைப்பிடிக்குமாறு செய்கிறது . 1949 ஆம் ஆண்டு 
ரூபாயின் மதிப்புக் குறைக்கப்பட்டதற்குப் பின் ரிசர்வ் வங்கியின் 
ஆளுநர் , வங்கி நிர்வாகிகளின் கூட்டத்தில் ஊக வாணிகத்திற்குக் 
கடன் வழங்காதிருக்கும்படி வேண்டிக்கொண்டார் . 1957 ஆம் 
ஆண்டு , ஜுன் திங்களில் ஒரு சுற்றறிக்கை மூலம் விவசாயப் பண் 
டங்களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு வழங்கும் கடனின் அளவைக் 
குறைக்கும்படியும் ஆனால் , அதே நேரத்தில் தொழிலுக்கு அளிக்கும் 
கடனைக் குறைக்காதிருக்கும்படியும் ஆளுநர் கேட்டுக் கொண்டார் . 
இதனைத் தொடர்ந்து 1957 ஆம் ஆண்டு , ஜூலைத் திங்களில் கூட்டப் 
பட்ட வங்கி நிர்வாகிகளின் கூட்டத்தில் கடனின் 

கடனின் அளவைக் 
குறைக்க வேண்டிய தேவை வலியுறுத்தப்பட்டது . மீண்டும் 
1959 ஆம் ஆண்டிலும் பட்டியல் வங்கிகள் கடிதங்கள் மூலம் வங்கிக் 
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கடனைக் குறைக்கும்படி கேட்டுக்கொள்ளப்பட்டன . 1966 ஆம் 
ஆண்டு , ரிசர்வ் வங்கி மற்ற வங்கிகளை அரசுப் பத்திரங்களில் 
செய்யும் முதலீட்டை அதிகரிக்குமாறு ஆலோசனை கூறியது . 
இதனைப் பின்பற்றி வங்கிகளும் அரசுப் பத்திரங்களில் செய்த 
முதலீட்டை 298 கோடி ரூபாய் வரை அதிகரித்தன . அதே ஆண்டு 
நில வளத்தை அதிகரிப்பதற்காக நில அடமான வங்கிகளின் கடன் 
பத்திரங்களின் முதலீடு செய்ய வேண்டிய தேவையை வாணிக 
வங்கிகளுக்குக் கடிதம் மூலம் அறிவுறுத்தியது . இதன் விளைவாக 
அடுத்த நிதி ஆண்டிற்குள் நில அடமானப் பத்திரங்களில் செய்யப் 
பட்ட முதலீடு நான்கு மடங்கிற்கு மேல் அதிகரித்தது . 1969 ஆம் 
ஆண்டுக் கூட்டப்பட்ட பெரிய வங்கிகளின் தலைமை நிர்வாக அலு 
வலர் கூட்டத்தில் குறுகிய காலப் பத்திரங்களில் முதலீடு செய்வதை 
விட மாநில மின்சார வாரியம் , தொழில் நிதிக் கழகம் , நிலவள 
வங்கிகள் முதலியவை வெளியிடும் நீண்ட காலப் பத்திரங்களில் 
முதலீடு செய்ய வேண்டிய தேவை சுட்டிக் காட்டப்பட்டது . இந்த 
வேண்டுகோளைப் பெரும்பான்மையான வங்கிகள் பின்பற்றின . 

அறிவுறுத்தல் என்னும் இம் முறையை இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
சிறப்பாகப் பின்பற்றி வருகிறதெனலாம் . கடிதங்கள் மூலமாக 
அறிவுறுத்துவதோடு வங்கிக்கும் வாணிக வங்கிகளுக்கும் இடையே 
அவ்வப்போது இது குறித்து விவாதங்களும் நடைபெறுகின்றன . 
கடந்த பத்தாண்டுகளாக இத்தகைய விவாதங்கள் அடிக்கடி நடை 
பெறுகின்றன . வங்கி , மற்ற வங்கிகளோடு கடந்த சில ஆண்டுகளில் 
நல்ல உறவினை வளர்த்துக் கொண்டுள்ளது . வங்கி நேரடியாகக் 
கட்டுப்படுத்துவதற்குப் போதிய அதிகாரங்களைப் பெற்றுள்ளதால் 
அறிவுறுத்தல் மிகுதியான பயனை விளைவிக்கிறது . வங்கித் தொழில் 
சுமார் பதினைந்து வங்கிகளிடம் குவிந்திருப்பதால் , இந்த 
முறையைப் பின்பற்றுவது எளிதாக உள்ளது . 1969 ஆம் ஆண்டு , 
பதினான்கு பெரிய வாணிக வங்கிகள் 

நாட்டுடைமையாக்கப் 
பட்டன . இது பயனுள்ள வகையில் செயல்பட உதவியாக 
இருக்கும் என்று எதிர்பார்க்கப்படுகிறது . 


ரிசர்வ் வங்கி , வங்கி அல்லாத நிறுவனங்களைக் கட்டுப்படுத்துதல் 

பணத்துறையைப் பயனுள்ள வகையில் மேற்பார்வை செய் 
வதற்கும் நிர்வகிப்பதற்கும் ரிசர்வ் வங்கி பண அங்காடியில் 
செயல்படும் வங்கி அல்லாத பிற நிறுவனங்களின் மீதும் ஓரளவு 
கட்டுப்பாடு உள்ளதாக விளங்க வேண்டும் . சில நிறுவனங்கள் 
பொது மக்களிடமிருந்து வங்கிகளைப் போலவே வைப்புகளை ஏற்ப 
தோடு , அவைகளைப் போலவே தொழிலிலும் ஈடுபடுகின்றன . 
ஆதலின் இவைகளையும் கட்டுப்படுத்துவது இன்றியமையாத 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


தாகும் . 1963 ஆம் ஆண்டு , இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப் 
பட்டு , இதற்குப் போதிய அதிகாரம் வழங்கப்பட்டது . இந்தச் 
சட்டத்தின்படி வங்கி அல்லாத பிற நிறுவனங்கள் , பொதுமக்க 
ளிடம் வைப்புகளைப் பெறுவதற்குச் செய்யப்படும் விளம்ப 
ரத்தையும் தகவல் தொகுப்பையும் ஒழுங்குபடுத்துவதற்கோ 
அல்லது தடை செய்வதற்கோ அதிகாரம் உண்டு . இந்த நிறுவனங் 
களிடமிருந்து வைப்புகள் குறித்து அறிக்கை அனுப்பும்படி கேட் 
கவோ அல்லது செய்தி பெறவோ , வைப்புகள் பெறுவது குறித்துக் 
கட்டளைகள் பிறப்பிக்கவோ ரிசர்வ் வங்கி செய்யலாம் . இந்தக் 
கட்டளைகளைப் பின்பற்றாவிட்டால் வைப்புகள் பெறுவதைத் தடை 
செய்யும் அதிகாரமும் அதற்கு வழங்கப்பட்டுள்ளது . இவை தவிர , 
இந்த நிறுவனங்களைச் சோதனையிடவும் , அவைகளின் கணக்கு 
களையும் புத்தகங்களையும் வங்கி பார்வையிடவும் செய்யலாம் . 


வங்கி தயாரித்த மேற்பார்வை அளவீட்டின்படி 1962 ஆம் 
ஆண்டு மார்ச்சுத் திங்களிலிருந்து 1964 ஆம் ஆண்டு மார்ச்சுத் 
திங்கள் வரை வைப்புகளை ஏற்கும் , 
வைப்புகளை ஏற்கும் , வங்கிகளில்லாத 

வங்கிகளில்லாத நிறுவனங் 
களும் வைப்புகளின் அளவும் குறிப்பிடத்தக்க விகிதத்தில் அதிகரித் 
துள்ளன . அதோடு இந்த வைப்புகளுக்கு வழங்கப்படும் வட்டி 
வீதமும் , வங்கிகள் செலுத்தும் வட்டி வீதத்தைவிட அதிகமாக 
இருப்பதோடு , பெரும்பகுதி வைப்புகள் காலம் குறிப்பிடப் 
படாமல் வேண்டும்போது பெற்றுக்கொள்ளும்வகையில் இருந்தன . 
இதனால் 1966 ஆம் ஆண்டு , இந்த நிறுவனங்களுக்கு வங்கி சில 
ஆணைகளைப் பிறப்பித்தது . அதன்படி இந்த நிறுவனங்கள் குறுகிய 
கால வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்வது தடை செய்யப்பட்டது . 
அதோடு விளம்பரங்களில் சில குறிப்புகள் இருக்க வேண்டு 
மென்றும் , 

இயக்குநர் குழுவின் அறிக்கைகளில் வைப்புகளைப் 
பற்றிய விவரங்கள் காணப்பட வேண்டும் என்றும் இந்த நிறுவனங் 
களுக்கு அறிவிக்கப்பட்டன . தவணைக் கொள்முறை நிறுவனங்கள் 
( Hire Purchase Companies ) இந்தியாவில் வைத்திருக்கும் சொத்து 
களில் 9 % ரொக்கத் தன்மையுள்ள சொத்துகளாக இருக்க 
வேண்டும் என்று அறிவிக்கப்பட்டது . இது 1966 ஆம் ஆண்டு 
மாற்றப்பட்டு , இந்த நிறுவனங்கள் தங்கள் மொத்த வைப்புகளில் 
10 % குறையாமல் ரொக்கத் தன்மை உள்ளதாக வைத்துக் 
கொள்ள வேண்டும் என்று கூறப்பட்டது . 1967 ஆம் ஆண்டு , வங்கி 
அல்லாத மற்ற நிறுவனங்களில் வீட்டு நிதி நிறுவனம் , தவணைக் 
கொள்முறை நிறுவனங்கள் ( Hire Purchase Flance Companies ) 
போன்றதைத் தவிர ஏனையவற்றின் செலுத்தப்பட்ட மூலதனத்தில் 
25 சதவீதத்திற்கு மேல் வைப்புகள் இருக்கக் கூடாது என்று 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . 
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தாகையில் 


ரிசர்வ் வங்கியும் வேளாண்மைக் கடனும் 

ஏனைய மைய வங்கிகளோடு ஒப்பிட்டுப் பார்க்கும்போது 
அவைகள் ஆற்றாத சில சிறப்புப் பணிகளையும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
ஆற்றுவது குறிப்பிடத்தக்கதாகும் . வேளாண்மையை முதன்மை . 
யான தொழிலாகக் கொண்ட நம் நாட்டின் மக்கள் ெ 
பெரும்பாலோர் இந்தத் தொழிலையே நம்பியிருக்கிறார்கள் 
என்பதும் , நமது நாட்டு வருமானத்தில் பெரும்பகுதி இந்தத் 
தொழிலிலிருந்துதான் வருகிறது என்பதும் வெளிப்படையான 
உண்மையாகும் . இந்தியா பொருளாதார வளர்ச்சி பெறுவதற்கு 
இந்தத் துறை 

வளர்ச்சி பெறுவது இன்றியமையாதது 
என்பதை யாரும் மறுக்க முடியாது இந்தத் துறைக்குக் 
கிடைக்கும் கடன் வசதிகளை இணைக்கவும் , மேலும் அவைகளைப் 
பெருக்கவும் இந்திய ரிசர்வ் வங்கி தன்னாலியன்ற முயற்சிகளை மேற் 
கொள்ளவும் வேண்டும் என்பது வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்டபோதே 
நன்கு உணரப்பட்டது . இதன் விளைவாக இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் 
சட்டத்திலேயே இதற்கு வழி காணப்பட்டு வேளாண்மைக் கடன் 
துறை ( Agricultural Credit Department ) என்று ஒரு தனி அமைப்பு 
ஏற்படுத்தப்பட்டது . இதன் பணிகள் , முதலாவது , தேர்ந்த 
அலுவலர்களைக் கொண்டு வேளாண்மைக் கடன் குறித்து எல்லா 
விவரங்களையும் ஆராய்வதோடு மத்திய அரசு , மாநில அரசுகள் , 
மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகள் , மற்ற வங்கிகள் ஆகியவற்றுக்கு 
அவ்வப்போது ஆலோசனைகள் கூறி வருவதாகும் . இரண்டா 
வதாக , வேளாண்மைக் கடனில் ஈடுபட்டுள்ள மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , மற்ற வங்கிகள் ஆகியவற்றோடு சேர்ந்து கடன் நடவடிக் 
கைகளில் ஈடுபடுவதாகும் . 

வேளாண்மைக் கடன் துறை ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்பட்ட 
1935 ஆம் ஆண்டு , ஏப்பிரல் திங்களிலேயே ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 
இந்தத் துறையின் முதற் கடமை வேளாண்மைக் கடன் குறித்த 
பிரச்சினைகளை விரிவாக ஆராய்வதாக இருந்தது . பிறகு இது 
குறித்து இரண்டு அறிக்கைகளை மத்திய அரசுக்கு அனுப்பியது . 
இந்த அறிக்கைகளில் வேளாண்மைக் கடன் முழுவதுமே கடன் 
கொடுப்போரால் வழங்கப்படுகிறது என்றும் கூட்டுறவு நிறுவனங் 
கள் மிகக் குறைந்த அளவே கடன் உதவி செய்கின்றன என்றும் 
குறிப்பிடப்பட்டிருந்தது . இந்த அறிக்கை தனியார் கடன் வழங்கு 
வதைக் கட்டுப்படுத்த ஆலோசனை வழங்கியதோடு கூட்டுறவு 
நிறுவனங்களை வலுப்படுத்த வேண்டிய தேைைவயயும் வலியுறுத் 
தியது . ஆதலின் வங்கி , மத்திய அரசு , மாநில அரசுகள் 
ஆகியவைகள் கூட்டுறவு நிறுவனங்களை வலுப்படுத்துவதில் தங்கள் 
கவனத்தைச் செலுத்தின . வேளாண்மைக் கடன் துடை ஆரம் 
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பிக்கப்பட்ட முதல் சில ஆண்டுகள் கூட்டுறவு இயக்கத்தோடு 
தொடர்புகள் வைத்துக் கொள்ளும் பணியை அது ஆற்றிவந்தது . 
ஆனால் , வேளாண்மைக்குக் கடன் தருவதில் எந்தவிதமான 
முன்னேற்றமும் ஏற்படவில்லை . 


கடன் 


1951 ஆம் ஆண்டு , இது குறித்து ஒரு மாநாடு கூட்டப்பட்டது . 
1954 ஆம் ஆண்டு , இந்தியக் கிராமக் 

மேற்பார்வை 
அளவீட்டுக் குழு ( Rural Credit Survey Committee ) வின் அறிக் 
கைக்குப் பிறகு வங்கியினுடைய வேளாண்மைக் கடன் குறித்த 
நடவடிக்கைகள் குறிப்பிடத்தக்க அளவில் அதிகரித்தன . இந்தக் 
குழு 70 சதவீதத்திற்கு மேல் வேளாண்மைக் கடன் தேவையைத் 
தனியார்க் கடன் அமைப்புகள் பூர்த்தி செய்து வருவதாகவும் , 
கூட்டுறவு அமைப்புகளும் , அரசும் சேர்ந்து வழங்கும் கடனின் 
அளவு சுமார் 6 சதவீதம் என்றும் குறிப்பிட்டது . கூட்டுறவு 
தோல்வியடைந்திருப்பதை இந்தக் குழு சுட்டிக்காட்டி அது 
வெற்றி பெறுவதற்குச் சில பரிந்துரைகளையும் அளித்தது . அவை 
களில் குறிப்பிடத்தக்கவை கூட்டுறவுக் கடன் அமைப்புகளின் 
பங்கு மூலதனத்தில் அரசு பங்கு பெறுவதும் , கடன் நடவடிக்கை 
களோடு பண்டங்களை அங்காடிக்குக் கொண்டு செல்லுதல் 
போன்ற மற்றப் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் இணைக்கப்படு 
வதும் , போதிய பயிற்சியும் திறமையும் கொண்ட அலுவலர் 
களால் நிர்வாகம் மேற்கொள்ளப்படுவதும் ஆகும் . நாட்டுப் புறங் 
களில் வங்கி வசதிகளை அதிகரிக்க ஸ்டேட் வங்கியை உருவாக்கும் 
படியும் இந்தக் குழு ஆலோசனை கூறியது . 


ரிசர்வ் வங்கி இந்தப் பரிந்துரைகளின் அடிப்படையில் மத்திய 
அரசு , மாநில அரசுகளோடு இணைந்து செயல்படத் திட்டம் 
வகுத்தது . மாநில அரசுகள் கூட்டுறவு அமைப்புகளின் பங்கு 
மூலதனத்தைப் பங்கு பெற நிதி உதவியது . இது தவிரக் கூட்டுறவு 
அமைப்புகளுக்குக் குறுகிய கால , இடைக்கால , நீண்ட கால நிதி 
யுதவி செய்வதற்கு 1955 ஆம் ஆண்டு , இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் 
சட்டம் திருத்தப்பட்டுத் தேசிய வேளாண்மைக் கடன் ( நீண்டகால 
நடவடிக்கைகள் ) நிதியும் [ National Agricultural Credit (Long 
Term Operations ) Funds ] தேசிய வேளாண்மைக் கடன் ( நிலை 
நிறுத்தும் ) நிதியும் ( National Agricultural Credit ( Stabilisation ) 
Fund ] அமைக்கப்பட்டன . நீண்டகால நடவடிக்கைகளின் நிதி 
1956 ஆம் ஆண்டு , ரூபாய் 10 கோடி மூலதனத்தோடு ஆரம்பிக்கப் 
பட்டு ஆண்டுதோறும் 5 கோடி ரூபாய் பெற்று அதன் பணிகளை 
ஆற்றுகிறது . அதன் மூலதனம் சமீப காலத்தில் அதிகரிக்கப்பட்டு 
1969 ஆம் ஆண்டு ரூபாய் 155 கோடியாகவும் , அது வழங்கிய 
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கடன் அளவு ரூபாய் 58 கோடியாகவும் இருந்தது . இந்த நிதி மாநில 
அரசுகளுக்குக் கூட்டுறவு நிறுவனங்களின் பங்கு மூலதனத்திற்காக 
இருபது ஆண்டுகள் வரை கடன் தருகிறது . மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகளுக்கு இடைக்காலக் கடனாக ஐந்து ஆண்டுகள் வரையும் 
மத்திய நில வள வங்கிகளுக்கு இருபது ஆண்டுகள் வரையும் கடன் 
தருகிறது . நிலை நிறுத்தும் நிதியும் 1956 ஆம் ஆண்டு 1 கோடி 
ரூபாய் மூலதனத்தோடு தொடங்கப்பட்டு ஆண்டுதோறும் 
1 கோடி ரூபாய் பெற்று அதன் பணிகளைச் செய்கிறது . இதன் 
மூலதனமும் சமீபத்தில் அதிகரிக்கப்பட்டு 1969 ஆம் ஆண்டு ,, 
ஜூன் திங்களில் 35 கோடி ரூபாயாக இருந்தது . இதில் 5 கோடி 
ரூபாய் வரை கடனாக வழங்கப்பட்டிருந்தது . இந்த நிதி மாநிலக் 
கூட்டுறவு வங்கிகளிடமிருந்து ரிசர்வ் வங்கி பெற வேண்டிய குறுகிய 
காலக் கடன்களை இடைக்காலக் கடன்களாக மாற்றப் பயன் 
படுத்தப்படுகிறது . இந்த நடவடிக்கைகளின் விளைவாக இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கி இறுதிக் கடன் ஈவோன் என்ற நிலையிலிருந்து மாறி 
கூட்டுறவு அமைப்புகளின் மூலம் வேளாண்மைக் கடனுக்கு அதிக 
உதவி செய்யும் செயல் திறன் மிக்க ஒரு நிறுவனமாக மாறி 
உள்ளது . கூட்டுறவு வங்கிகளுக்குக் குறுகியகால , இடைக்கால 
கடன் வழங்குவதோடு ரிசர்வ் வங்கி வேளாண்மைத் துறையில் 
உற்பத்திப் பெருகுவதற்கும் சில திட்டங்களைத் தீட்டியுள்ளது . 
இவற்றுள் செறிந்த வேளாண்மை மாவட்டத் திட்டம் ( Intensive 
Agricultural District Programme ) , செறிந்த வேளாண்மை நிலப் 
பகுதித் திட்டம் ( Intensive Agricultural Area Programme ) , வீரிய 
உற்பத்தி வகைத் திட்டம் ( High Yielding Varieties Programme ) 
போன்றவை குறிப்பிடத்தக்கவை . நீண்ட காலக் கடன் வழங்க 
ஆரம்ப காலத்தில் சில அடமான வங்கிகளின் பத்திரங்களை வாங்கு 
வதற்கு மட்டும் குறைந்த அளவில் அளிக்கப்பட்டு வந்தது . இது 
விரிவாக்கப்படுவதற்கு முயற்சிகள் எடுத்துக்கொள்ளப்பட்டு 
1963 ஆம் ஆண்டு , வேளாண்மை மறுநிதிக் கழகம் ( Agricultural 
Refinance Corporation ) ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இந்தக் கழகத்தின் 
நோக்கம் வேளாண்மைக்கு வேண்டிய இடைக்கால , நீண்டகாலக் 
கடன் வசதிகளைப் பெருக்குவதாகும் . இந்தக் கழகத்தின் உறுப் 
பினர்களாக ரிசர்வ் வங்கி , மத்திய நிலவள வங்கிகள் , மாநிலக் 
கூட்டுறவு வங்கிகள் , பட்டியல் வாணிக 

வங்கிகள் , ஆயுள் 
காப்பீட்டுக் கழகங்கள் , முதலீட்டு நிறுவனங்கள் ஆகியவை விளங்கு 
கின்றன . இந்தக் கழகத்தின் பங்கு மூலதனத்தைத் திருப்பித் 
தருவதற்கும் குறைந்தபட்ச இலாப ஈவு தருவதற்கும் மத்திய 
அரசு உறுதியளித்திருக்கிறது . இந்தக் கழகத்தின் அங்கீகரிக்கப் 
பட்ட மூலதனம் 25 கோடி ரூபாயாகும் . இதில் செலுத்தப்பட்ட 
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மூலதனமான 5 கோடி ரூபாயில் ரிசர்வ் வங்கியின் பங்கு 2.94 
கோடி ரூபாயாகும் . ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநர் இதன் நிர்வாகக் 
குழுவின் தலைவராக விளங்குகிறார் . இது அதனுடைய செலுத்தப் 
பட்ட மூலதனம் போல இருபது மடங்குக் கடன் வாங்கலாம் . 
இந்தக் கழகம் வெளியிடும் கடன் பத்திரங்கள் மத்திய அரசால் 
உறுதியளிக்கப்படுகிறது . இது ரிசர்வ் வங்கி , மத்திய அரசு , மற்றும் 
அரசால் அங்கீகரிக்கப்பட்ட நிறுவனங்களிடமிருந்து கடன் வாங்க 
லாம் . மத்திய அரசு , மாநில அரசுகள் , மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , மத்திய நிலவள வங்கிகள் , பட்டியல் வங்கிகள் ஆகிய 
வற்றிடமிருந்து வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளலாம் . இந்திய அரசின் 
ஒப்புதலோடு இது அந்நியச் செலாவணியிலும் கடன் வாங்கலாம் . 
இது 1963 ஆம் ஆண்டு , செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் 5 கோடி 
ரூபாய் , மத்திய அரசு வழங்கிய வட்டி இல்லாக் கடன் 5 கோடி 
ரூபாய் 

கோடி ரூபாயோடு ஆரம்பிக்கப்பட்டது . 
1970 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் திங்கள் வரை மத்திய அரசிடமிருந்து 
கடனாகப் பெற்ற தொகை 27.75 கோடி ரூபாயாகும் . 1970 ஆம் 
ஆண்டு , சனவரித் திங்களில் பத்திரங்கள் வெளியிட்டதன் மூலம் 
பெற்ற தொகை 11 கோடி ரூபாயாகும் . 

11 கோடி ரூபாயாகும் . இந்தக் கழகம் 100 
கோடி ரூபாய் வரை நிதி திரட்டுவதற்கு அதிகாரம் வழங்கப் 
பட்டுள்ளது . 


ஆக 10 


1966 ஆம் ஆண்டு , ரிசர்வ் வங்கி இந்தியக் கிராமியக் கடன் 
பரிசீலனைக் குழு அமைத்தது . இதன் நோக்கம் 1954 ஆம் ஆண்டி 
லிருந்து வேளாண்மைக் கடனில் ஏற்பட்ட முன்னேற்றங்களை 
ஆராய்ந்தறிவதாகும் . இந்தக் குழு தன்னுடைய அறிக்கையை 
1969 ஆம் ஆண்டு வெளியிட்டது . இந்தக் குழு கூட்டுறவுக் கடனை 
மாற்றியமைப்பதோடு வேளாண்மைக்குக் கடன் வழங்குவதில் 
வாணிக வங்கிகள் குறிப்பாக நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட வங்கி 
கள் தீவிரக் கவனம் செலுத்த வேண்டும் என்று கூறியது . ரிசர்வ் 
வங்கியின் பங்கு கூட்டுறவு இயக்கத்தில் இன்னும் அதிகமாக இருக்க 
வேண்டும் என்று பரிந்துரை செய்தது . வேளாண்மைக் கடன் 
வழங்குவதில் ரிசர்வ் வங்கி இன்னும் சிறிது தாராளமாக இருக்க 
வேண்டுமென்றும் வலியுறுத்தியது . கூட்டுறவுக் கடன் நிறுவனங் 
களின் நடவடிக்கைகளுக்கும் ரிசர்வ் வங்கியின் நடவடிக்கைகளுக் 
கும் இணைப்பு இருக்க வேண்டுமென்று கருதி , 1951 ஆம் ஆண்டு 
வேளாண்மைக் கடன் ஆலோசனைக் குழு ( Standing Advisory 
Committee on Agricultural Credit ) அமைத்தது . 1956 ஆம் 
ஆண்டு , இந்தியக் கிராமியக் கடன் மேற்பார்வை மதிப்பீட்டுக் குழு 
வின் பரிந்துரையின் பேரில் 

மாற்றிமைக்கப்பட்டது . 
1965 ஆம் ஆண்டு , இதன் பெயர் கிராமக் கூட்டுறவுக் கடன் 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியும் ......... ஒழுங்குபடுத்தும் முறையும் 


771 


ஆலோசனைக் குழு ( Standing Advisory Committee on Rural and 
Co - operative Credit ) என்று மாற்றியமைக்கப்பட்டு இதன் உறுப் 
பினர்களுடைய தொகையும் அதிகரிக்கப்பட்டது . இந்தியக் 
கிராமக் கடன் மறு ஆய்வுக் குழு இன்னும் மதிப்பு வாய்ந்ததாக 
ஆலோசனைக் குழு இருக்க வேண்டுமென்றும் , இதற்குப் பதிலாக 
வேளாண்மைக் கடன் குழு ( Agricultural Credit Board ) அமைக் 
கப்படலாம் என்றும் பரிந்துரை செய்தது . இதன்படி 1970 ஆம் 
ஆண்டு , 

பிப்பிரவரித் திங்களில் ஆளுநரைத் தலைவராகவும் 
வேளாண்மைக் கடன் பொறுப்பில் இருக்கும் துணை ஆளுநரைத் 
துணைத் தலைவராகவும் கொண்ட 

மேலும் 

12 உறுப்பினர் 
களோடு வேளாண்மைக் கடன் குழு அமைக்கப்பட்டது . 

இனி , ரிசர்வ் வங்கி வேளாண்மைக்குக் கடன் வழங்கும் 
முறையை ஆராய்வோம் . இது விவசாயிகளுக்கு நேரடியாகக் 
கடன் வழங்குவதில்லை . வேளாண்மைக்கு வேண்டிய கடனுதவி 
கூட்டுறவு அமைப்பின் மூலமே வழங்கப்படுகிறது . ரிசர்வ் வங்கி 
வேளாண்மைக்குக் குறுகியகால , இடைக்கால நீண்ட காலக் 
கடன்களை வழங்குகிறது . முதல் இரண்டு வகைக் கடன்களும் 
மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகளின் மூலமாக வழங்கப்படுகின்றன . 
நீண்ட காலக் கடன் மத்திய நிலவள வங்கிகள் வெளியிடும் 
பத்திரங்களை வாங்குவதன் மூலம் வழங்கப்படுகிறது இவை தவிர 
மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகளின் மூலமாக அமைக்கப்படும் . சிறிய 
தொழில்கள் , குடிசைத் தொழில்கள் போன்றவைகளுக்குக் குறுகிய 
கால நடைமுறை மூலதனம் வழங்குகிறது . 


குறுகிய காலக் கடன் 

ரிசர்வ் வங்கி , பருவ கால வேளாண்மை நடவடிக்கைகளுக் 
காகவும் வேளாண்மைப் பண்டங்களை அங்காடியில் விற்பதற் 
காகவும் குறுகிய காலக் கடன் வழங்குகிறது . இந்தக் கடன்கள் 
வங்கி வீதத்தை விட 2 சதவீதம் குறைவாக மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகளுக்கு வழங்கப்படுகின்றன . இந்தக் கடன்கள் மாநில 
அரசின் உறுதி மொழியின் பேரிலோ அல்லது அரசுப் பத்திரங் 
ஈடாகப் பெற்றுக் 

கொண்டோ வழங்கப்படுகின்றன. 
ரிசர்வ் வங்கி , பருவ கால வேளாண்மை நடவடிக்கைகளுக்கோ 
அல்லது பண்டங்களை அங்காடியில் விற்பதற்கோ நிதியுதவி 
செய்வதற்காகத் தயாரிக்கப்பட்ட வாணிக உண்டியல்களையும் 
வாக்குறுதிப் பத்திரங்களையும் மறுகழிவு செய்வதன் மூலம் 
மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகளுக்கு நிதி 

உதவி 
இந்த வாணிக உண்டியல்களையும் வாக்குறுதிப் பத்திரங்களையும் 
ஈடாக வைத்துக் கொண்டும் கடன் வழங்கலாம் . பெரும்பாலும் 


களை 


செய்கிறது . 
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இத்தகைய கடன்கள் ஓராண்டுக் காலத்திற்கு வழங்கப்படுகின்றன . 
1942 ஆம் ஆண்டு , இந்தக் கடன்கள் வங்கி வீதத்திற்கு 1 சத 
வீதம் குறைவாக வழங்கப்பட்டன . 1951 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
இது உயர்த்தப்பட்டு வங்கி வீதத்திற்கு 2 சதவீதம் குறைவாக 
வழங்கப்படுகின்றன . 1950-51ஆம் ஆண்டில் ரிசர்வ் வங்கி 
குறுகிய காலக் கடனாக வழங்கியது 7.62 கோடி ரூபாயாகும் . 
இது 1960-61ஆம் ஆண்டு 111.79 கோடி ரூபாயாக உயர்ந்தது . 
1968-69ஆம் ஆண்டு , இந்த வகையில் வழங்கப்பட்ட கடன் 
345.87 கோடி ரூபாயாகும் . 
இடைக்காலக் கடன் 

குறுகிய காலக் கடன் வழங்குவது போலவே இடைக்காலக் 
கடனையும் வேளாண்மைக்கு இந்திய ரிசர்வ் வங்கி வழங்குகிறது . 
ஆரம்பத்தில் இந்திய ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் இந்த வகைக் கடன் 
வழங்குவதற்குத் தடை செய்திருந்தது . ஆனால் , 1953 ஆம் ஆண்டு 
இந்தச் சட்டம் திருத்தப்பட்டு மாநில அரசுகளின் உறுதியின் 
பேரில் இந்தக் கடன் வழங்கப்படுகிறது . இடைக்காலக் கடன்கள் 
பெரும்பாலும் மூன்றிலிருந்து ஐந்தாண்டுகள் வரை கொடுக்கப் 
படுகின்றன . இவைகள் 15 மாதங்களுக்குக் குறைவாகவும் , 5 
ஆண்டுகளுக்கு அதிகமாகவும் கொடுக்கப்படுவதில்லை . இந்தக் 
கடன்கள் மாநிலக் 

கூட்டுறவு வங்கிகளுக்கு வேளாண்மை 
நடவடிக்கைகளுக்காகவும் அல்லது வேளாண்மையோடு தொடர் 
புடைய மத்தியக் குழு தீர்மானிக்கும் வேறு நடவடிக்கைகள் 

ககளுக் 
காகவும் வழங்கப்படுகின்றது . ஏற்கனவே குறிப்பிட்டபடி இந்தக் 
கடனின் முதலையும் வட்டியையும் திருப்பித் தருவதற்குச் சம்பந் 
தப்பட்ட மாநில அரசுகள் முழு உறுதியளிக்கின்றன . இந்தக் 
கடன்கள் ஆரம்ப காலத்தில் வங்கியின் பொது நிதியிலிருந்து வழங் 
கப்பட்டன . ஆனால் , 1956 ஆம் ஆண்டு , தேசிய வேளாண்மைக் 
கடன் ( நீண்ட கால நடவடிக்கைகள் ) நிதி அமைக்கப்பட்ட 
பிறகு அதிலிருந்து வழங்கப்படுகின்றன . 1956 ஆம் ஆண்டு , 
ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் திருத்தப்பட்டு இடைக்காலக் கடன் 
பெறுவதற்கான நோக்கங்கள் விரிவுபடுத்தப்பட்டன . இதனால் 
வங்கி சிறிய நடுத்தர விவசாயிகள் , கூட்டுறவுச் சர்க்கரை ஆலைகள் , 
அரிசி ஆலைகள் , கடலை எண்ணெய் ஆலைகள் போன்றவைகளின் 
பங்குகள் வாங்குவதற்கும் இடைக்காலக் கடன் வழங்கப்படு 
கின்றன . 1961 ஆம் ஆண்டிலிருந்து கால்நடை வாங்குவதற்கும் , 
1967 ஆம் ஆண்டிலிருந்து கோழிப் பண்ணை வைப்பதற்கும் இந்தக் 
கடன்கள் வழங்கப்படுகின்றன . 

இடை 

டைக்காலக் கடன்கள் 5 
ஆண்டுகள் வரை வழங்கப்படலாம் என்றாலும் மொத்தக் கடனில் 
25 சதவீதம் தான் 5 ஆண்டுகளுக்கு வழங்கப்பட்டது . எஞ்சி 
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யவை 


3 ஆண்டுகளுக்கு வழங்கப்பட்டன . ஆனால் , 1968 ஆம் 
ஆண்டிலிருந்து சிறிய நீர்ப்பாசனத் திட்டங்கள் நிறைவேற்று 
வதற்காக அதிக அளவு ஐந்தாண்டுக் காலக் கடன் வழங்குவதற்கு 
ஒத்துக் கொண்டுள்ளது . ஆரம்பத்தில் இடைக்காலக் கடன் , 
குறுகிய காலக் கடன் போலவே வங்கி வீதத்திற்கு 2 சதவீதம் 
குறைவாக வழங்கப்பட்டது . ஆனால் , 1960 ஆம் ஆண்டு , நவம்பர்த் 
திங்களிலிருந்து இது வங்கி வீதத்திற்கு 11 சதவீதம் குறைந்த 
வட்டிக்கு வழங்கப்படுகிறது . இந்தக் கடனின் அளவு குறைந்த 
காலக் கடன் போலக் கணிசமான அளவு இல்லையென்றாலும் 
குறிப்பிடத்தக்க அளவு அதிகரித்துள்ளன . 1954-55ஆம் ஆண்டு 
வழங்கப்பட்ட கடன் 1 22 கோடி ரூபாயாகும் . ஆனால் , இது 
1960-61ஆம் ஆண்டு 4.68 கோடி ரூபாயாகவும் , 1964-65ஆம் 
ஆண்டு 14.39 கோடி ரூபாயாகவும் , 1968-69ஆம் ஆண்டு 19 
கோடி ரூபாயாகவும் அதிகரித்தது . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கிகளிடமிருந்து வேறு வகையிலும் இடைக் 
காலக் கடன் தரலாம் . இது குறுகிய காலக் கடன்களை இடைக் 
காலக் கடன்களாக மாற்றுவதன் மூலம் பெறக் கூடிய கடன் 
வசதியாகும் . வறட்சி , வெள்ளம் போன்ற இயற்கையின் கொடுமை 
களின் காரணமாகக் குறுகிய காலக் கடனை இடைக்காலக் கடனாக 
மாற்றுவதற்குத் தேவை ஏற்படும்போது தேசிய வேளாண்மைக் 
கடன் ( நிலை நிறுத்தும் ) நிதியிடம் உதவி பெறலாம் . இந்தக் 
கடன்களுக்கும் மாநில அரசு உறுதியளிக்க வேண்டும் . இந்த 
நிதியிலிருந்து 1965-66 ஆம் ஆண்டு , குறுகிய காலக் கடனை இடைக் 
காலக் கடனாக மாற்றுவதற்கு 4.82 கோடி ரூபாயும் , 1968-69 
ஆம் ஆண்டு 6.32 கோடி ரூபாயும் வழங்கப்பட்டது . இந்தக் 
கடன்கள் மற்ற இடைக்காலக் கடன்களைப் போல வங்கி வீதத் 
திற்கு 11 சதவீதம் குறைந்த வட்டிக்கு வழங்கப்பட்டன . 


நீண்ட காலக் கடன்கள் 

ரிசர்வ் வங்கி , வேளாண்மைக்கு நீண்ட காலக் கடன் வழங்கு 
வதில் இரு முறையைப் பின்பற்றுகிறது . முதலாவது , நில வள 
வங்கிகளின் கடன் பத்திரங்களை வாங்குவதன் மூலம் கடனளிப்பது . 

ரண்டாவது , இது மாநில அரசுகளுக்குக் கூட்டுறவுக் கடன் 
நிறுவனங்களின் பங்கு மூலதனம் செலுத்த நீண்ட காலக் கடன் 
வழங்குகிறது . வங்கி நீண்ட காலக் கடன்களைப் பெரும்பாலும் 
உற்பத்தி நோக்கங்களுக்காக வழங்குகிறது . பழைய கடன்களின் 
மீட்சிக்கும் இத்தகைய கடன்கள் அளிக்கப்படுகின்றன . நிலவள 
வங்கிகள் சாதாரணக் கடன் பத்திரங்கள் ( Ordinary Debuntures ) , 
கிராமக் கடன் பத்திரங்கள் ( Rural Debuntures ) ஆகிய இருவகைக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கடன் பத்திரங்களை வெளியிடுகின்றன . வங்கி கடன் பத்திரங்களை 
வாங்கும் முயற்சியை 1948 ஆம் ஆண்டு மேற்கொண்டது . அது 
முதலில் பத்திர வெளியீட்டில் 10 % அல்லது பொதுமக்கள் 
வாங்காது விட்ட பத்திரங்களை வாங்குதல் என்ற முறையில் 
உதவி செய்ய ஆரம்பித்தது . இது 1950 ஆம் ஆண்டு , 20 சதவீத 
மாக உயர்த்தப்பட்டது . இந்தப் பத்திரங்கள் ரிசர்வ் வங்கியின் 
பொது நிதியிலிருந்து வாங்கப்படுகின்றன . இவை தவிர நில வள 
வங்கிகள் வெளியிட்டுள்ள பத்திரங்களுக்கு மாநில அரசு உறுதி 
யளித்திருந்தால் அவைகளை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு கடன் 
அளிக்கவும் முன் வருகின்றன . நில வள வங்கிகள் வெளியிடும் 
கடன் பத்திரங்களை மத்திய அரசு , மாநில அரசுகள் , ஸ்டேட் 
வங்கி , ஆயுள் காப்பீட்டுக் கழகம் , வாணிக வங்கிகள் போன்ற 
வையும் வாங்குவதற்கு ரிசர்வ் வங்கி எடுத்துக் கொண்ட முயற்சி 
யின் விளைவாக 1968-69ஆம் ஆண்டு மத்திய நில வள வங்கிகள் 
97 கோடி ரூபாய் மதிப்புள்ள கடன் பத்திரங்களை விற்க முடிந்தது . 
நில வள வங்கிகளின் கடன் கொள்கை , அவை செயல்படும் முறை 
ஆகியவற்றின் அடிப்படையிலேயே ரிசர்வ் வங்கி இந்த உதவியை 
அளிக்க முன் வருகின்றது . இந்தக் கடன்கள் பெரும்பாலும் 
புதிய கிணறுகள் வெட்டுவதற்கும் , மின்சார விசைக் குழாய் , 
இயந்திரக் கலப்பை போன்றவைகள் வாங்குவதற்கும் வழங்கப் 
படுகின்றன . 1969 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் திங்களில் இந்தச் சாதாரணக் 
கடன் பத்திரங்களை 28.52 கோடி ரூபாய்க்கு வங்கி வாங்கி 
யிருந்தது . 1957 ஆம் ஆண்டு தான் முதன் முதல் ரிசர்வ் வங்கியின் 
முயற்சியின் பேரில் கிராமக் கடன் பத்திரங்கள் வெளியிடப் 
பட்டன . இவைகள் 15 ஆண்டுப் பத்திரங்களாகவும் , 7 ஆண்டுப் 
பத்திரங்களாகவும் வெளியிடப்படுகின்றன . 

குறுகிய காலப் 
பத்திரங்கள் தனியாரிடம் விற்கப்படுகின்றன. வங்கி இந்தப் 
பத்திரங்களின் மொத்த வெளியீட்டில் பதினைந்தில் எட்டுப் பங்கை 
( * ) வாங்கிக் கொள்கின்றன . இதற்குத் தேவைப்படும் நிதி 
தேசிய வேளாண்மைக் கடன் ( நீண்ட கால நடவடிக்கைகள் ) 
நிதியிலிருந்து வழங்கப்படுகிறது . 1969 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் 30 ஆம் 
தேதி வங்கி இத்தகைய பத்திரங்களை 8.97 கோடிக்கு வாங்கி 
யிருந்தது . 


| 


ரிசர்வ் வங்கி மாநில அரசுகளுக்கு நீண்ட காலக் கடன்களைத் 
தேசிய வேளாண்மைக் கடன் ( நீண்ட கால நடவடிக்கைகள் ) 
நிதியிலிருந்து தருகிறது . இதன் நோக்கம் கூட்டுறவுக் கடன் 
நிறுவனங்களுக்கு மாநில அரசுகள் பங்கு மூலதனம் செலுத்து 
வதற்காகும் . மாநில , மத்தியக் கூட்டுறவு வங்கிகள் , மத்திய 
நில வள வங்கிகள் , வேளாண்மைக் கடன் சங்கங்கள் தவிர ஆரம்பு 
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நில வள வங்கிகள் , ஆரம்ப நகரக் கூட்டுறவு வங்கிகள் முதலிய 
வற்றுக்கும் 1969-70ஆம் ஆண்டிலிருந்து பங்கு மூல தனம் 
செலுத்தப்படுகிறது . இவைகளுக்குப் பங்கு மூலதனம் செலுத்தும் 
போது நிறுவனங்களின் நிதி நிலைமை , கடன் திட்டங்கள் , வசூ 
லிக்கப்படாத கடன்கள் , வைப்புகளைப் பெறுவதிலுள்ள ஆற்றல் 
முதலியவைகள் 

கணக்கில் 

எடுத்துக் கொள்ளப்படுகின்றன . 
இவைகள் பெரும்பாலும் மாநில அரசுகளுக்குப் பன்னிரண்டு 
ஆண்டுகளுக்கு வழங்கப்படுகின்றன . இந்தக் கடனைத் தவணை 
முறையில் திருப்பித் தரலாம் . முதல் தவணை மூன்று ஆண்டு 
களுக்குப் பிறகு செலுத்தப்பட வேண்டும் . இதைத் திருப்பித் 
தரும்போது முதல் இரண்டு ஆண்டிற்கு வட்டி இல்லை . பிறகு 
அடுத்த மூன்று ஆண்டுகளுக்கு 2 % வட்டியும் , அடுத்த நான்கு 
ஆண்டுகளுக்கு 21 % வட்டியும் , கடைசி மூன்று ஆண்டுகளுக்கு 
3 % வட்டியும் செலுத்த வேண்டும் . கடன் பன்னிரண்டு ஆண்டு 
களுக்கு மேல் நீடிக்கப்படும்போது இதற்கு மேலும் வட்டி 
செலுத்த வேண்டும் . இந்த நிதியிலிருந்து மாநில அரசுகளுக்கு 
வழங்கப்பட்ட கடன் 1969 ஆம் ஆண்டு ஜூன் 30 வரை 31.47 
கோடி ரூபாயாக இருந்தது . 


ரிசர்வ் வங்கியும் தொழிற் கடனும் 

தொழிலுக்கு நிதி வழங்குவதில் ரிசர்வ் வங்கியின் பங்கு 
இந்திய மைய வங்கியின் மற்றொரு சிறப்பியல்பாகும் . இந்திய 
நாட்டின் தொழில் வளர்ச்சி அதற்கு எந்த அளவு 
கிடைக்கும் என்பதைப் பொறுத்ததாகும் . நமது நாட்டில் 
போதிய பெரிய மூலதன அங்காடி இல்லையாதலின் தொழிற் 
துறையின் இடைக்கால , நீண்ட காலக் கடன் தேவைகளுக்குத் 
தனி அமைப்புகள் ஏற்படுத்துவது இன்றியமையாததாகக் கருதப் 
பட்டது . இந்தச் சூழ்நிலையில் ரிசர்வ் வங்கி இதற்கென்று தனி 
அமைப்புகளை மத்திய , மாநில அளவில் அமைப்பதற்குப் பெரு 
முயற்சி எடுத்துக் கொண்டது . இந்த வகையிற் தோன்றிய 

அமைப்பாக இந்தியத் தொழில் நிதிக் கழகத்தைக் 
(Industrial Finance Corporation of India ) குறிப்பிடலாம் . 
இது 1948 ஆம் ஆண்டு , தொழில்களுக்கு நீண்ட கால , இடைக் 
காலக் கடன்கள் அளிப்பதற்காக அமைக்கப்பட்டது . இந்தக் 
கழகத்தின் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூலதனம் 10 கோடி ரூபாயாகும் . 
இதில் பெரும் பகுதியை இந்திய ரிசர்வ் 

வங்கி 
மூல தனமாகச் செலுத்தியது . இது தவிரப் பட்டியல் வங்கிகள் , 
கூட்டுறவு வங்கிகள் , காப்பீட்டுக் கழகங்கள் போன்றவை இதன் 
பங்குகளை வாங்கியிருந்தன . 1964 ஆம் ஆண்டு , இந்தியத் தொழில் 
முன்னேற்ற வங்கி ( Industrial Development Bank of India ) 


முதல் 


வங்கி , 
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அமைக்கப்பட்ட பிறகு ரிசர்வ் வங்கியின் பங்குகளும் மத்திய 
அரசின் பங்குகளும் அதற்கு மாற்றப்பட்டன. 1969 ஆம் ஆண்டு ,, 
ஜூன் இறுதியில் இதன் செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் 8 35 கோடி 
ரூபாயாகவும் , இருப்புகள் 10 94 கோடி ரூபாயாகவும் இருந்தன . 
1969 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் முடிய 321 கோடி ரூபாய் அனுமதிக்கப் 
பட்டு 283 கோடி ரூபாய் தொழில்களுக்குக் கடனாக வழங்கப் 
பட்டன . ரிசர்வ் வங்கி இந்தக் கழகத்திற்கு மத்திய , மாநில 
அரசுப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக் கொண்டு மூன்று மாத 
காலம் வரை 
வரை கடன் வழங்கலாம் . 

மத்திய அரசுப் பத்திரங் 
களையோ அல்லது இந்தக் கழகம் வெளியிடும் கடன் பத்திரங் 
களையோ ஈடாக வைத்துக் கொண்டு 11 ஆண்டுகள் வரை மூன்று 
கோடி ரூபாய்க்கு மிகாமல் கடன் வழங்கலாம் . இதன் ஆரம்ப 
காலத்தில் வழங்கப்பட்ட இலாப ஈவுகளை ரிசர்வ் வங்கி , 
நிதி நிலையை வலுவாக்கப் பெற்றுக்கொள்ள மறுத்து விட்டது . 


தன் 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , மாநில நிதிக் கழகங்கள் அமைப்பதற்கும் 
முயற்சிகளை மேற்கொண்டது . இத்தகைய மாநில நிதிக் கழகங்கள் 
( State Finance Corporations ) இந்திய அரசு இயற்றிய 1951 ஆம் 
ஆண்டு , மாநில நிதிக் கழகச் சட்டத்தின் கீழ் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . 
இத்தகைய நிதிக் கழகங்கள் பெரும்பாலும் எல்லா மாநிலங் 
களிலும் அமைக்கப்பட்டுள்ளன . 1969 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சு 
இறுதியில் இந் நிதிக் கழகங்கள் 156 கோடி ரூபாய் வரை கடன் 
வழங்கியிருந்தன . இவற்றின் நோக்கம் நடுத்தரத் தொழில் 
களுக்கும் சிறிய தொழில்களுக்கும் கடனுதவி செய்வதாகும் . 
ரிசர்வ் வங்கி , இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற வங்கி அமைக்கப்படும் 
வரை இந்தக் கழகங்களுக்குப் பங்கு மூலதனம் வழங்கியது . இதன் 
அங்காடி நடவடிக்கைகளுக்கு ஆலோசனை கூறவும் , தொழில் 
நடவடிக்கைகளை மேற்பார்வை பார்க்கவும் , கொள்கைகளை 
உருவாக்குவது குறித்துத் தன் கருத்தைத் தெரிவிக்கவும் , இயக் 
குநர் குழுவில் ஒரு இயக்குநரை நியமிக்கவும் இதற்கு அதிகாரம் 
உண்டு . ரிசர்வ் வங்கி , மாநில நிதிக் கழகங்களுக்குக் குறுகிய காலக் 
கடனாக மூன்று மாதம் வரை கடன் வழங்குகிறது . இது தவிர 
13 ஆண்டுகள் வரை அரசுப் பத்திரங்களின் ஈட்டின் பேரில் கடன் 
வழங்குகிறது . 


தொழிலுக்கு நிதியுதவி செய்யும் நிறுவனங்களில் சமீப 
காலத்தில் தோன்றியிருப்பது இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற வங்கி 
யாகும் . இது இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் துணை நிறுவனமாக 
1964இலிருந்து செயல்படுகிறது . இதன் அங்கீகரிக்கப்பட்ட மூல 
தனம் 50 கோடி ரூபாய் என்றாலும் , இதை 100 கோடி ரூபாய் 
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வரை அதிகரித்துக் கொள்ளலாம் . அதன் மூலதனம் முழுவதும் 
ரிசர்வ் வங்கியால் செலுத்தப்படுகிறது . இதன் செலுத்தப்பட்ட 
மூலதனம் ஆரம்பத்தில் 10 கோடி ரூபாயாக இருந்தது . 1967 இல் 
20 கோடி ரூபாயாக அதிகரிக்கப்பட்டது . இது தவிர இந்தியத் 
தொழில் முன்னேற்ற வங்கி மத்திய அரசிடமிருந்தும் ரிசர்வ் 
வங்கியிடமிருந்தும் கடன் வாங்கலாம் . ரிசர்வ் வங்கி , தேசியத் 
தொழில் கடன் ( நீண்ட கால நடவடிக்கைகள் ) நிதியிலிருந்து 
[ National Industrial Credit ( Long - Term Operations ) Fund ] 
கடன் வழங்குகிறது . இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற வங்கி மாநில 
நிதிக் கழகங்களுக்குப் பங்கு மூலதனம் செலுத்துகிறது . அவைகள் 
வெளியிடும் பத்திரங்களையும் வாங்குகிறது . இந்தியத் தொழில் 
முன்னேற்ற வங்கிக்கு ரிசர்வ் வங்கி பத்திரங்களையும் , வாணிக 
உண்டியல்களையும் , வாக்குறுதிப்பத்திரங்களையும் ஈடாக வைத்துக் 
கொண்டு கடன் வழங்குகிறது . இதன் நிர்வாகம் , மேற்பார்வை 
முதலியவை ரிசர்வ் வங்கியின் மத்திய இயக்குநர் குழுவைச் சார்ந்த 
தாகும் . ரிசர்வ் வங்கியின் ஆளுநர் இதன் தலைவராகவும் , துணை 
ஆளுநர் துணைத் தலைவராகவும் விளங்குகிறார் . இந்தியத் தொழில் 
முன்னேற்ற வங்கி , தொழில் நிறுவனங்களுக்கு நேரடியாகவும் 
அல்லது மற்ற இந்தியத் தொழில் நிதிக் கழகம் , மாநில நிதிக் 
கழகங்கள் மூலமாக மறைமுகமாகவும் உதவுகின்றது . தொழில் 
நிறுவனங்களின் பங்குகளை வாங்கவோ அல்லது அதன் பங்கு 
களுக்கும் கடன் பத்திரங்களுக்கும் உறுதிமொழி அளிக்கவோ 
செய்கிறது . இது வழங்கும் கடனை வங்கி விரும்பினால் பங்குகளாக 
மாற்றிக் கொள்ளலாம் . தொழில் நிறுவனங்கள் , பட்டியல் 
வங்கிகள் , மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகள் , இந்தியத் தொழில் நிதிக் 
கழகம் ஆகியவற்றிலிருந்து வாங்கும் கடனுக்கு உறுதியளிக்கிறது . 
மறைமுகமாக இந்தியத் தொழில் நிறுவன வங்கி மற்ற நிறுவனங் 
களின் மூலம் தொழில் நிறுவனங்களுக்கு உதவுகிறது . தொழில் 
நிதிக் கழகம் , மாநில நிதிக் கழகங்கள் போன்ற நிதி நிறுவனங்கள் 
3 ஆண்டுகளிலிருந்து 25 ஆண்டுகள் வரை தொழில் நிறுவனங் 
களுக்கு வழங்கும் தவணைக் கடன்களுக்கு மறு நிதி உதவியளிக் 
கிறது . இதைப் போலவே பட்டியல் வங்கிகள் , மாநிலக் கூட்டுறவு 
வங்கிகள் ஆகியவற்றிற்கும் மறு நிதி உதவியளிக்கிறது . மேலும் 
இந்தியத் தொழில் நிதிக் கழகம் , மாநில நிதிக் கழகங்கள் ஆகிய 
வற்றின் பங்குகள் , பத்திரங்கள் ஆகியவற்றை இது வாங்குகிறது . 
இது தவிர நிதி உதவி பெறமுடியாத தொழில் நிறுவனங்களுக்கு 
உதவி செய்யும் பொருட்டு முன்னேற்ற உதவி நிதி ( Development 
Assistance Fund ) ஏற்படுத்தி அதன் மூலம் உதவி வருகிறது . இது 
ஆரம்பிக்கப்பட்டதிலிருந்து 1971 மார்ச்சுத் திங்கள் வரை கடன் 
உதவிக்காக 415 கோடி ரூபாய் வரை அனுமதி வழங்கியது 
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இதில் 332 கோடி ரூபாய் கடன் வழங்கியுள்ளது . 1970-71இல் 
செய்யப்பட்ட உதவி மட்டும் 104 கோடி ரூபாயாகும் . 


1958 ஆம் ஆண்டு , மற்ற வாணிக வங்கிகளின் உதவியோடு 
தொழில் மறு நிதிக் கழகம் ஆரம்பிக்கப்பட்டது . இதன் நோக்கம் 
வங்கிகள் தொழில்களுக்கு அளிக்கும் இடைக்காலக் கடனுக்கு 
மறு நிதி உதவி செய்வதாகும் . ஆனால் , 1964 ஆம் ஆண்டு , 
இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற வங்கி ஆரம்பிக்கப்பட்டவுடன் 
இதன் பணிகளை அது மேற்கொண்டது . 1957 ஆம் ஆண்டு , ரிசர்வ் 
வங்கித் தொழில்களுக்கு உதவுவதற்காகக் தொழில் நிதித் துறை 
( Industrial Finance Department ) என்ற தனித் துறையை ஆரம் 

சிறு தொழில்களுக்கு நிதி உதவும் நோக்கத்தோடு 
மத்திய அரசு 1960 ஆம் ஆண்டில் ஆரம்பித்த கடன் உறுதித் 
திட்டத்தின் ( Credit Guarantee System ) நிர்வாகத்தை இந்தத் 
துறையே மேற்கொள்கிறது . மாநில நிதிக் கழகங்களுக்கு 
ஆலோசனை வழங்குவது , அவர்கள் வெளியிட்ட பத்திரங்களை 
ஏற்பது , அவர்களுடைய நடவடிக்கைகளை ஆராய்வது போன்ற 
பணிகளை இந்தக் கழகம் செய்கிறது , 1964 ஆம் ஆண்டு , 
பிப்பிரவரித் திங்களில் இந்திய யூனிட் டிரஸ்ட் ( Unit Trust of India ) 
ஆரம்பிக்கப்பட்டதற்கும் ரிசர்வ் வங்கி அதிக முயற்சி எடுத்துக் 
கொண்டது . இதன் நோக்கம் குறைந்த வருமானமுள்ளவர்களின் 
சேமிப்பை ஒன்று திரட்டித் தொழில் முன்னேற்றத்திற்குப் பயன் 
படுத்துவதாகும் . இந்த யூனிட்டின் மொத்த மூலதனமான 5 
கோடி ரூபாயில் , 2.5 கோடி ரூபாய் ரிசர்வ் வங்கியால் செலுத்தப் 
பட்டது . 1971 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் வரை பதிவு செய்யப்பட்ட 
யூனிட்டுகளின் எண்ணிக்கை 3,80,000 ஆக இருந்தது . இதனால் 
கிடைத்த மொத்தத் தொகை 92 கோடி ரூபாயாகும் . இதன் 
நிதி , தொழில் நிறுவனங்களில் சாதாரணப் பங்குகள் , சலுகைப் 
பங்குகள் , கடன் பத்திரங்கள் ஆகியவற்றில் முதலீடு செய்யப்படு 


கின்றன . 


i 


23. பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய 

உறுப்புகளும் 
( Money Market and Its Main Constituents ) 


பண அங்காடி என்ற சொல்லுக்குச் சாதாரணமாக நாம் 
கூறுகின்ற பொருளுக்கும் உண்மையில் பொருளாதாரத்தில் 
பயன்படுத்தப்படும் பொருளுக்கும் வேறுபாடு உண்டு . மேலெழுந்த 
வாரியாகப் பார்க்கும்போது இது சட்டபூர்வப் பணத்தோடு 
நெருங்கிய தொடர்புள்ள ஓர் அங்காடி போலத் தோன்றும் . 
ஆனால் , இங்குப் பணம் என்று குறிப்பிடப்படுவது வாணிக உண்டி 
யல்கள் , வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் , அரசுப் பத்திரங்கள் போன்று 
குறுகிய காலத்தில் பணமாக்கக் கூடிய நெருங்கிய பணத்தைக் 
( Near Money ) குறிப்பிடும் . அங்காடி என்பது விற்போரும் 
வாங்குவோரும் நிலையான தொடர்பு கொண்டுள்ள ஓர் அமைப் 
பாகும் . பேராசிரியர் ஜே . எல் . ஹேன்சன் ‘ சுருங்கிய பொருளில் 
பண அங்காடி என்பது குறுகிய கால நிதிகளின் அங்காடி என்றும் , 
இந்தக் கடன்களைத் தருவோர்கள் பெரும்பாலும் 

வாணிக 
வங்கிகள் என்றும் குறிப்பிடுகிறார் . ! ஆனால் , கிரௌதர் பலதரப் 
பட்ட நெருங்கிய பணத்தில் தொடர்பு கொண்டுள்ள பலவகை 
நிறுவனங்களுக்கும் அமைப்புகளுக்கும் வழங்கப்படும் மொத்தமான 
பெயர் தான் பண அங்காடி என்று கூறுகிறார் .. இந்தக் கருத்துகளை 
அடிப்படையாகக் கொண்டு மேடன் , நாட்லர் ( Madden and 
Naddler ) தங்கள் பன்னாட்டுப் பண அங்காடிகள் என்னும் நூலில் 
பண அங்காடி என்பது குறுகிய கால நிதிகளைக் கடனாகக் கொடுக் 
கின்ற , பெறுகின்ற ஒரு செயலமைப்பு ஆகும் . இதன் மூலம் ஒரு 
குறிப்பிட்ட நாட்டின் அல்லது உலகத்தின் பண நடவடிக்கைகளில் 
பெரும்பகுதி நடைபெறுகிறது என்று விளக்கமளித்துள்ளார்கள் . 


1 J. L. Hanson - Monetary Theory and Practice , p . 77 . 
2 Crowther- An Outline of Mosey , p . 66 . 
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பண அங்காடியில் கடன் வாங்குவோர்கள் , ஊக வணிகர்கள் , 
தரகர்கள் , உற்பத்தியாளர்கள் , அரசினர் . மற்ற நிறுவனத்தினர் 
ஆகியோர் ஆவர் . கடன் வழங்குபவர்கள் வாணிக வங்கிகள் , 
நிதி நிறுவனங்கள் , காப்பீட்டுக் கழகங்கள் , மைய வங்கி முதலி 
யவை ஆகும் . 


பண அங்காடியும் மூலதன அங்காடியும் 

பண அங்காடியைக் ( Credit Market) குறுகிய காலப் பண 
அங்காடி , நீண்டகால மூலதன அங்காடி என இரு பிரிவுகளாகப் 
பிரிக்கலாம் . பண அங்காடி என்பது குறுகிய காலப் பண அங்காடி 
யைக் குறிப்பிடும் . இது குறுகிய கால நிதி அங்காடி ஆகும் . 
நீண்ட கால மூலதன அங்காடி நீண்ட கால நிதி அங்காடியாகும் . 
வட்டி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதல்கள் இரண்டு அங்காடிகளிலும் 
தேவை , அளிப்பு நிலைகளில் ஏற்படும் மாறுதல்களைக் காட்டும் . 
குறுகிய கால வீதங்கள் , நீண்ட கால வீதங்களை விட அதிக 
மாறுதல்களுக்கு உள்ளாகின்றன . இரு அங்காடிகளிலும் கடன் தரு 
நிதிகளுக்குத் தேவையும் அளிப்பும் இருப்பது அவற்றின் 
இயல்பைக் குறிப்பிடுகின்றன . என்றாலும் , பொருளியலறிஞர்கள் 
இரு அங்காடிகளுக்கும் கடன் தரு நிதி கிடைக்கும் வகை குறித்துக் 
கருத்து வேறுபாடு கொண்டுள்ளனர் . குறுகிய கால அங்காடியில் 
கடன் தரு நிதியின் நெகிழ்ச்சியைக் கடனாக்கம் அதிகரிப்பதாகவும் 
ஆனால் , நீண்ட கால அங்காடியில் சேமிப்புதான் கடன் தரு நிதிக்குக் 
காரணமென்றும் குறிப்பிடுகின்றனர் . ஆனால் , இந்த அடிப்படை 
யில் அங்காடியைப் பிரிப்பது அவ்வளவு எளிதன்று . அங்காடியின் 
நோக்கம் கடன் நிதியென்று வரையறை செய்தபின் அது கடனாக் 
கத்தின் மூலம் கிடைத்தாலும் அல்லது சேமிப்பின் மூலம் கிடைத் 
தாலும் அதில் வேறுபாடு காண்பது முடியாது . கடனாக்கத்தின் 
மூலம் கிடைக்கும் கடன் நிதியைக் குறுகிய கால முதலீட்டிற்குப் 
பயன்படுத்துவதை வாதத்திற்காகச் சரியென்று ஏற்றுக் 
கொள்ளலாம் . ஏனென்றால் கடன் சுருக்கம் ஏற்படும்போது 
முதலீட்டையும் சுருக்க வேண்டிய தேவை ஏற்படும் . ஆனால் , பண 
அங்காடியிலிருந்து , குறுகிய கால நிதி மூலதன அங்காடிக்குச் 
செல்வதைத் தடை செய்ய முடியாது . முதலீட்டுப் பத்திரங்களை 
வாங்குவதற்கும் விற்பதற்கும் மூலதன அங்காடியில் இத்தகைய 
நிதிகள் பயன்படுத்தப்படுகின்றன . 

அங்காடிகளுக்கும் 
இடையே வேறுபாடு வேறு வகைகளிலும் விளக்கப்படுகின்றது . 
பண அங்காடியிலிருந்து பெறப்படும் கடன் தரு நிதி , நடைமுறை 
முதலாகவும் ( Working Capital ) மூலதன அங்காடியிலிருந்து 
பெறப்படும் கடன் தரு நிதி , நிலை முதலாகவும் ( Fixed Capital) 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 


781 


பயன்படுத்தப்படுகின்றன . ஆனால் , இந்த வேறுபாட்டையும் 
நிலையானதாகக் கொள்ள முடியாது . 

ஏனென்றால் தொழில் 
நிறுவனங்களுக்குக் தேவைப்படும் நடைமுறை முதலும் நீண்ட 
காலத் தேவையுடையதாக விளங்குகிறது . மேலும் நீண்ட கால 
நிதி கிடைக்காத போதோ அல்லது வட்டி வீதம் நீண்ட கால 
நிதிக்கு மிக அதிகமாக இருக்கும்போதோ குறுகிய காலக் கடன் , 
நீண்ட காலக் கடனுக்குப் பதிலாகப் பயன்படுத்தப்படலாம் . 
ஆதலின் கடன் அங்காடியின் இரு பகுதிகளையும் கடன் நிதி எந்த 
நோக்கத்திற்காகப் பயன்படுத்துவது என்னும் அடிப்படையில் 
வேறுபடுத்துவது அவ்வளவு எளிதன்று . நிலை முதலாகப் பயன் 
படுத்தப்படும் கடன் நிதி , நடைமுறை முதலாகப் பயன்படுத்தப் 
படும் கடன் நிதியை விட அதிகமாதலின் , நிலை முதலாகப் பயன் 
படுத்தப்படும் நிதி சற்றுக் கூடுவதாலேயோ அல்லது குறைவ 
தாலேயோ நீண்ட கால அங்காடியில் வட்டி வீதத்தில் அதிக 
மாறுதல் ஏற்படாது . ஆனால் , குறுகிய காலத் தேவைகளை நீண்ட 
காலக் கடன்கள் மூலமாகவும் , தொடர்ந்து கிடைக்கும் குறுகிய 
காலக் கடன்கள் மூலம் , நீண்ட காலத் தேவைகளையும் பூர்த்தி 
செய்ய முடியும் . இதனால் வட்டி வீதத்திலுள்ள வேறுபாடுகளைக் 
குறைக்க முயலலாம் . ஆனால் , அங்காடியில் நிலவும் வட்டி 
வீதத்தைப் பொறுத்தே கடன்கள் வழங்கப்படுகின்றன . குறுகிய 
காலத்திற்குத் தேவைப்படும்போது குறைந்த வட்டி வீதத்திற்குக் 
கடன் வாங்க முடியுமென்றால் , கடன் கொடுப்போர் நீண்ட காலத் 
திற்குக் கடன் வழங்க முன்வருவர் . குறைந்த கால வட்டி வீதம் 
அதிகமாக இருக்கும்போது , புதிய நபர்களைத் தேடிப்பிடித்தாவது 
கடன் 

கொடுத்து இலாபம் அடைவார்கள் . இதிலிருந்து கடன் 
அங்காடியின் இரு பகுதிகளான பண அங்காடி , மூலதன அங்காடி 
ஆகிய இரண்டும் நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டு விளங்குவதை 
அறிந்து கொள்ளலாம் . இந்த இரு அங்காடிகளிலும் தொடர்பு 
கொண்டுள்ள நிறுவனங்கள் ஒரே நிறுவனங்களாக விளங்குவது , 
அவற்றின் நெருக்கத்திற்கு மற்றொரு காரணமாகும் . 


பண அங்காடியின் அமைப்பு 


பண 


என்பது 


துணை 


நல்ல வளர்ச்சியடைந்த 

அங்காடி பணத்துறைக் 
கொள்கை வெற்றி பெற இன்றியமையாததாகும் . பண அங்காடி 

ஒரு தனி அங்காடியாக விளங்காமல் 
அங்காடிகள் ஒருங்கிணைந்த ஒர் அமைப்பாகும் . ஒவ்வோர் 
அங்காடியும் ஒவ்வொரு வகையில் கடன் வேண்டுவோரின் குறுகிய 
காலத் தேவைகளைப் பூர்த்தி செய்வதுடன் கடன் வழங்கு 
வோருக்குப் தேவைப்படும்போது ரொக்கமும் கிடைக்க வழி 
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செய்கிறது . ஆனால் , பண அங்காடியின் பகுதிகளாக விளங்கும் 
துணை அங்காடிகள் நாட்டிற்கு நாடு வேறுபடுகின்றன . ஆதலின் 
எல்லாப் பண அங்காடிகளிலும் பொதுவாகக் காணப்படும் சில 
துணை அங்காடிகளின் தன்மையை மட்டும் இங்கு விவரிப்போம் . 


அழைப்புப் பண அங்காடி ( Call Money Market ) என்பது 
பண அங்காடியில் ஒரு துணை அங்காடியாகும் . இது மிகக் குறுகிய 
காலக் 

கடன்களின் அங்காடியாகும் . உண்டியல் தரகர்கள் , 
பங்குத் தரகர்கள் போன்றவர்களுக்கு மிகக் குறுகிய காலத்திற்குப் 
பணம் 

தேவைப்படுகின்றது . இந்தத் தேவையை வாணிக 
வங்கிகள் ஒரு நாள் முதல் ஏழு நாள் வரை கடனளிப்பதன் 
மூலம் பூர்த்தி செய்கின்றன . இத்தகைய கடன்கள் அழைப்புக் 
கடன்கள் என வழங்கப்படுகின்றன . இந்தக் கடன்களைக் குறுகிய 
கால அறிவிப்பில் வங்கிகள் திரும்பப் பெற முடியும் . இதனால் வங்கி 
களுக்கு இரு வகையில் நன்மை ஏற்படுகின்றது . முதலாவதாகத் 
தேவைப்படும்போது இவைகளை உடனடியாகத் திரும்பப் பெற 
முடியும் . ஆதலின் வங்கிகளின் ரொக்கத் தன்மை எளிதில் பாது 
காக்கப்படுகிறது . இரண்டாவதாக , 

இவைகளால் 

வங்கிக்கு 
ஓரளவு வருமானமும் கிடைக்கின்றது . இந்த அழைப்புப் பண 
அங்காடி , பண அங்காடியின் ஒரு முக்கியமான பகுதியாக விளங்கு 
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கிறது . 


பண 


ஏற்பு அங்காடி ( Acceptance Market ) என்பது 
அங்காடியின் மற்றொரு பகுதியாகும் . வாணிக உண்டியல்கள் 
கழிவு செய்யப்படுவதற்கு முன் ஏற்பு அகங்களால் உறுதி செய்யப் 
படுகின்றன . கழிவு அங்காடியில் ஏற்றுமதியாளர் அல்லது 
இறக்குமதியாளருடைய பெயரைக் கடன் தகுதியுள்ள பெயர் 
என்று ஏற்றுக்கொள்ளப்படாதபொழுது ஒரு புகழ் பெற்ற 
நிறுவனம் வாணிக 

உண்டியலுக்கு உறுதியளிக்க வேண்டியது 
இன்றியமையாதது ஆகிறது . இந்தப் பணியையே ஏற்பு அகங்கள் 
ஒரு குறிப்பிட்ட அளவு கழிவுத் தொகையைப் பெற்றுக் கொண்டு 
செய்கின்றன . இதற்காகப் பெரிய வாணிக நகரங்களில் தனி 
அமைப்புகளை வைத்துக்கொண்டு வணிகர்களின் கடன் தகுதி 
களைத் தெரிந்து கொள்கின்றன . தெரிந்த பின் இவைகள் ஏற்புக் 
கடன்களை அளிக்க முன் வருகின்றன . இந் நிலையில் ஏற்றுமதி 
யாளர்கள் உண்டியல்களை ஏற்பு அகங்களின் பெயருக்குத் 
தயாரித்து அனுப்புவார்கள் . இதனை ஏற்பு அகங்கள் ஏற்றுக் 
கொண்ட பின் இவைகள் மிகக் குறைந்த விகிதத்திற்குக் கழிவு 
செய்யப்படுகின்றன . இத்தகைய ஏற்பு அகங்கள் இங்கிலாந்து 
நாட்டில் உள்ளன . 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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கால 


உண்டியல் அங்காடி அல்லது கழிவு அங்காடியில் ( Discouut 
Market ) குறுகிய 

உள் நாட்டு வெளிநாட்டு 

வெளிநாட்டு மாற்று 
உண்டியல்கள் வாங்கி விற்கப்படுகின்றன . கடந்த காலத்தில் 
இலண்டன் பண அங்காடியில் அதிக அளவு வாணிக உண்டியல்கள் 
இடம் பெற்றன . இவைகள் உள் நாட்டு வெளிநாட்டு வாணிகத் 
திற்குத் தொகை செலுத்தப் பயன்படுத்தப்பட்டன . வாணிக 
உண்டியலை வைத்திருக்கும் வணிகர் அதன் முதிர்வுக் காலம் வரை 
வைத்திருந்து அதற்குரிய முழுத் தொகையைப் பெறலாம் . அல்லது 
பணம் தேவைப்பட்டால் பண அங்காடியின் பகுதியாக உள்ள 
கழிவு அகத்திடமோ ( Discount House ) அல்லது உண்டியல் தரகர் 
களிடமோ கழிவு செய்து கொள்ளலாம் . உண்டியல்களைக் கழிவு 
செய்வது கழிவு அகத்தின் தலையாய பணியாகும் . உலகப் போர் 
களுக்கு இடைப்பட்ட காலத்தில் இத்தகைய வாணிக உண்டியல் 
களின் முக்கியத்துவம் குறைந்தது . பொருளாதார மந்தத்திற்குப் 
பிறகு உலக வாணிகத்தின் அளவும் குறைந்தது . இதனால் கருவூல 
உண்டியல்கள் செல்வாக்குப் பெற ஆரம்பித்தன . இப்போது 
உண்டியல் அங்காடியில் , கருவூல உண்டியல்கள் அதிக இடம் 
பெறுகின்றன . இதற்குத் தேவைப்படும் நிதிகளைக் கழிவு அகங்கள் 
அழைப்பு , அறிவிப்புக் 

வாணிக 

வங்கிகளிடமிருந்து 
பெற்றுக் கொள்கின்றன . வாணிக வங்கிகளின் இருப்பு நிலைக் 
குறிப்பிலிருந்து இந்த வகைக் கடன்கள் 

எந்த அளவு 
அங்காடிக்கு வழங்கப்பட்டது என்பதைத் தெரிந்து கொள்ளலாம் . 
இங்கிலாந்து போன்ற நாடுகளில் இத்தகைய கடன்களை வாணிக 
வங்கிகள் திரும்பப் பெறும்போது மைய வங்கி இறுதிக் கடன் 
ஈவோனாகக் கழிவு அகங்களுக்கு உதவுகின்றது . 


கடகை 


பண 


பண அங்காடியின் மற்றொரு பகுதியாக அரசுப் பத்திரங்களை 
வாங்கி , விற்கும் கருவூல உண்டியல்கள் அங்காடி ( Treasury Bill 
Market ) தோன்றியுள்ளது . இது பண அங்காடியில் பொதுவாகக் 
காணப்படும் உண்டியலாகும் . கருவூல உண்டியல்கள் மூலம் அரசு 
கடன் வாங்குகிறது . இது அரசின் வாக்குறுதிப் பத்திரமாகும் .. 
இந்தப் பத்திரங்களுக்கு ஏற்பு அகங்கள் உறுதியளிக்க வேண்டிய 
தேவையில்லை . இது அரசு வெளியிடும் உண்டியலாதலின் இதன் 
பாதுகாப்புக் குறித்து யாரும் ஐயப்படுவதில்லை . அரசுக்கு நீண்ட 
காலக் கடன் வாங்குவதை விட இந்த முறையில் கடன் வாங்குவது 
எளிதாகும் . இத்தகைய கருவூல உண்டியல்களை ஈடாக வைத்துக் 
கொண்டு மைய வங்கியும் கடன் தர முன் வருகிறது . இந்தக் 
கருவூல உண்டியல்கள் விற்கப்படும் , வாங்கப்படும் பகுதியே 
கருவூல உண்டியல் அங்காடியாகும் . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


அந்நியச் செலாவணி வாணிகத்தில் ஈடுபட்டிருக்கும் பண 
அங்காடியின் பகுதியே அந்நியச் செலாவணி அங்காடி (Foreign 
Exchange Market ) ஆகும் . அந்நியச் செலாவணி அங்காடியில் 
அந்நியச் செலாவணியை விற்கவோ வாங்கவோ செய்கிறார்கள் . 
இங்கிலாந்து நாட்டின் ஸ்டெர்லிங் பவுண்டிற்கும் , பிரான்ஸ் 
நாட்டின் பிராங்கிற்கும் , ஜெர்மானிய மார்க்கிற்கும் செலுத்தப் 
படும் தொகையே அந்நியச் செலாவணி வீதமாகும் . அந்நியச் 
செலாவணியின் தேவை அதிகமாகவும் அளிப்புக் குறைவாகவும் 
இருக்கும் போது அந்நியச் செலாவணி வீதம் அதிகரித்ததாகக் 
கூறப்படும் . அந்நியச் செலாவணியின் தேவை , 

அளிப்பில் 
ஏற்படும் மாறுதலுக்கு ஏற்ப அந்நியச் செலாவணி வீதங்கள் மாறு 


கின்றன . 


பண 


பலவகை 


பண அங்காடியில் சில நிறுவனங்கள் ஈடுபட்டுள்ளன . 
அங்காடி குறுகிய கால நிதிகளின் அங்காடியாதலின் . இந்த 
நிதிகளை அதிக அளவு வழங்கும் நிறுவனங்கள் வாணிக வங்கி 
களாகும் . அவைகள் தொழில் , வோளாண்மை , வாணிகம் போன் 
றவைகளுக்குத் தேவைப்படும் குறுகிய காலக் கடன்களை அளிக் 
கின்றன . இவை தவிர உண்டியல் தரகர்களுக்கும் கழிவு அகங் 
களுக்கும் மிகக் குறுகிய காலக் கடன்களையும் வாணிக வங்கிகள் 
வழங்குகின்றன . வாணிக உண்டியல்களையும் கருவூல உண்டியல் 
களையும் கழிவு செய்வதன் மூலமும் உதவுகின்றன . 

வாணிக 
வங்கிகளைப் போலவே முதலீட்டு வங்கிகள் , தொழில் வங்கிகள் , 
கட்டடக் கழகங்கள் போன்றவைகளும் குறுகிய காலப் பத்திரங் 
களில் முதலீடு செய்கின்றன . ஏற்பு அகங்கள் வாணிக உண்டியல் 
களுக்கு உறுதியளிப்பதை முன்னரே குறிப்பிட்டுள்ளோம் . கழிவு 
அகங்களும் உண்டியல் தரகர்களும் 

உண்டியல்களை 
வாங்கி , விற்கும் பணிகளில் ஈடுபடுகிறார்கள் . இவை எல்லா 
வற்றிற்கும் மேல் பண அங்காடியின் தலைமையாகவும் முதன்மை 
யாகவும் விளங்குவது அந்த நாட்டின் மைய வங்கியாகும் . பணத் 
துறையைக் கட்டுப்படுத்தும் அதிகாரமும் பண அங்காடியிலுள்ள 
நிறுவனங்களை வழிகாட்டும் பொறுப்பும் இதற்கு உண்டு . கடனைப் 
பல வழியில் கட்டுப்படுத்துவதோடு இந்த நிறுவனங்களுக்கு 
இறுதிக் கடன் ஈவோனாகவும் மைய வங்கி விளங்குகிறது . வங்கி 
வீதம் பயனுள்ள வகையில் செயல்படப் பண அங்காடியிலுள்ள 

வீதங்கள் வங்கி வீதத்தில் ஏற்படும் மாறுதலுக்கேற்ப 
மாறுவது இன்றியமையாதது . வெளி அங்காடி நடவடிக்கை 
வெற்றி பெற விரிவான முறையில் இயங்கும் பத்திர அங்காடி 
தேவைப்படுகின்றது . அரசின் நிதி நடவடிக்கைகள் 
அங்காடியில் ஏற்படுத்தும் விளைவுகளைக் கட்டுப்படுத்த வேண்டிய 
கடமையும் இதற்குண்டு . 


பண 


பண 
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பண அங்காடி என்பது ஒரு தனி இடத்தைக் குறிப்பிடுவ 
தில்லை . கடன் வாங்குவோர் , கடன் கொடுப்போர் ஆகியோருக் 
கிடையே தொடர்பு தொலைபேசி , தந்தி , கடிதம் மூலம் ஏற்பட 
லாம் . 

இங்கு அங்காடி என்பது வாங்குவோர் , விற்போர் 
ஆகியோரிடையே தொடர்பு நிலவுவதற்குச் செய்யப்படும் 
ஏற்பாட்டைக் குறிப்பதாகும் . என்றாலும் பண அங்காடி 
நடவடிக்கைகள் சில இடங்களில் மிகுதியாக நடைபெறுவதால் 
அந்த இடத்தின் பெயரால் பண அங்காடி வழங்கப்படுவதுண்டு . 
எடுத்துக்காட்டாக இலண்டன் பண அங்காடி , நியூயார்க் பண 
அங்காடி , பம்பாய்ப் பண அங்காடி முதலியவற்றைக் குறிப்பிட 
லாம் . 

இலண்டன் பண அங்காடி பன்னாட்டு முக்கியத்துவம் 
வாய்ந்ததாகும் . உலகின் பல பகுதிகளிலிருந்து நிதி இந்த 
அங்காடிக்கு வருகின்றது . 


மைய 


1 


அரசு , வங்கிகள் , மற்ற நிதி நிறுவனங்கள் , வாணிகம் , 
தொழில் ஆகிய அனைத்திற்கும் பண அங்காடியின் பணிகள் 
தேவைப்படுகின்றன . மைய வங்கிப் பணத்துறைக் கொள்கையை 
நிறைவேற்ற பண அங்காடி உதவுகின்றது . கடனளவுக் கட்டுப் 
பாடும் கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடும் வெற்றி பெற நன்கு 
அமைக்கப்பட்ட பண அங்காடி தேவைப்படுகின்றது . 
வங்கி , வங்கிகளைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கும் பண அங்காடி துணை 
புரிகின்றது . பண அங்காடி எந்த அளவு நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
தாக விளங்குகிறதோ அந்த அளவு எளிதாக மைய வங்கி , 
வங்கி முறையைக் கட்டுப்படுத்த முடியும் என்று பேராசிரியர் 
எஸ் . என் . சென் ( Prof. S. N. Sen ) குறிப்பிடுகிறார் . வாணிக 
வங்கிகள் குறுகிய காலத்திற்கு முதலீடு செய்யப் பண அங்காடியி 
லுள்ள துணை அங்காடிகள் உதவுகின்றன . பொதுமக்களிடம் 
வைப்புகளைப் பெற்று அதனை வருமானம் பெறும் துறைகளில் 
முதலீடு செய்வதுடன் வாணிக வங்கிகள் தங்கள் ரொக்கத் 
தன்மையையும் பாதுகாத்துக் கொள்ள வேண்டியது இன்றியமை 
யாததாகும் . வாணிக உண்டியல்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் 
போன்றவற்றில் செய்யப்படும் முதலீடுகள் வருவாயை ஈட்டித் 
தருவதோடு ரொக்கத் தன்மையைக் காப்பதற்கும் ஏற்ற வகையில் 
உள்ளன . கழிவு அகங்களுக்கும் உண்டியல் தரகர்களுக்கும் 
வழங்கப்படும் மிகக் குறுகிய காலக் கடனான அழைப்புக் கடன்கள் 
ரொக்கத் தன்மையில் பணத்திற்கு அடுத்ததாகக் கருதப்படு 
கின்றன . பண அங்காடி வாணிகம் , தொழில் போன்றவை 
களுக்கு வேண்டிய நடைமுறை முதலை அளிக்கின்றது . வாணிக 


1S . N. Sen -- Central Banking in Underdeveloped Money Market , p . 28 . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதன் மூலம் , உள்நாட்டு வாணிகத் 
திற்கும் வெளிநாட்டு வாணிகத்திற்கும் தேவைப்படும் நிதிகளைப் 
பெற முடிகின்றது . உற்பத்திக்கும் , பண்டங்களை அங்காடியில் 
விற்பதற்கும் வேண்டிய நிதியுதவியைப் பண அங்காடியில் பெற 
முடிகின்றது . அரசுக்கு வேண்டிய குறுகிய காலக் கடன்களைப் 
பண அங்காடியில் கருவூல உண்டியல்களை வெளியிட்டு விற்பதன் 
மூலம் பெறலாம் . பண அங்காடி , அரசு நீண்ட காலக் கடன்களைப் 
பெறவும் உதவுகின்றது . சுருங்கக்கூறின் கடன் கொடுப்போரை 
யும் வாங்குவோரையும் ஒருங்கிணைத்துப் பல்வேறு துறைகளுக்கும் 
தேவைப்படும் நிதி கிடைக்க வழி வகுப்பதால் , பண அங்காடியின் 
பணிகள் பொருளாதாரம் முழுமைக்கும் இன்றியமையாதது 
எனலாம் . 


( 1 ) இலண்டன் பண அங்காடி 
மிக நன்கு அமைக்கப்பட்டதும் , அதிக வளர்ச்சி பெற்றதுமான 
சிறந்த உலக அங்காடிகளுள் ஒன்றாக விளங்குவது இலண்டன் பண 
அங்காடியாகும் . இது வரலாற்றுச் சிறப்பு வாய்ந்த பண அங்காடி 
யாகும் . பதினெட்டு , பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டுகளில் 
வேளாண்மை , தொழில் , 

தொழில் , வாணிகம் , 

வாணிகம் , போக்குவரத்து ஆகிய 
துறைகளில் ஏற்பட்ட புரட்சிகளின் விளைவாக மூலதனத் திரட்சி 
ஏற்பட்டு , இலண்டன் பண அங்காடி தோன்றியது . நெப்போலியப் 
போரின்போது இது வளர்ச்சியடைந்தது . அதற்குப் பின் கடல் 
கடந்த அங்காடிகளுடன் இதன் தொடர்பு பெருகியது . முதல் 
உலகப் போரின்போது இலண்டன் பண அங்காடி ஈடு இணை 
யற்றதாக விளங்கியது . இரு உலகப் போர்களுக்கும் இடைப்பட்ட 
காலத்தில் நியூயார்க் , பாரிஸ் போன்ற நகரங்கள் அங்காடி 
நடவடிக்கைகளில் இலண்டனுடன் போட்டியிட்டன . இரண் 
டாவது உலகப் போருக்குப் பின் அரசியல் , பொருளாதார 
ஆதிக்கங்கள் குறைந்ததன் விளைவாகவும் டாலரின் வலிமை 
பன்னாட்டு இருப்புச் செலாவணி என்ற முறையில் அதிகரித்த 
தாலும் நியூயார்க் 

அங்காடி முதலிடம் 

பெற்றது . 
இலண்டன் பண அங்காடி இரண்டாவதாக விளங்கிய போதிலும் , 
அது தொன்மையும் அமைப்பும் வாய்ந்த அங்காடியாக விளங்கு 


பண 


கிறது . 


இங்கிலாந்து நாட்டின் நிதி அங்காடிகளை ( Financial Markets ) 
இரு வகையாகப் பிரிக்கலாம் . முதல் வகை பண அங்காடி , கழிவு 
அங்காடி ஆகிய இரண்டும் சேர்ந்ததாகும் . இவை இரண்டும் 
ஒருங்கிணைந்தவை ஆதலின் இவற்றைத் தனித்தனியே பிரித்து 
ஆராய்தல் முடியாது . இரண்டாவது வகை மூலதன அங்காடி , 
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பத்திர அங்காடி ஆகிய இரண்டும் சேர்ந்ததாகும் . இந்த 
இரண்டும் ஒருங்கிணைந்து பங்கு மாற்றுச் சந்தை ( Stock Exchange ) 
என்று வழங்கப்படும் . இந்த நான்கு அங்காடிகளும் ஒன்றுக் 
கொன்று தொடர்புடையவை . ஐந்தாவது வகை நிதி அங்காடியில் 
அந்நியச் செலாவணி வாங்கி விற்கப்படுகிறது . பண அங்காடி 
என்ற சொல் குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் வழங்குவது , கழிவு 
அங்காடியின் 

நடவடிக்கைகள் முதலியவற்றை உள்ளடக்கிய 
தாகும் . 

பண அங்காடி , கழிவு அங்காடி ஆகியவைகளின் உறுப் 
பினர்கள் நெருங்கிய தொடர்பு கொண்டு விளங்குவதால் பண 
அங்காடி என்ற சொல் இரு அங்காடிகளின் செயல் முறைகளையும் 
குறிக்கிறது . மேலும் இந்த இரு அங்காடிகளின் நிறுவனங்கள் 
நெருக்கமாக அமைந்துள்ளன . 


இலண்டன் பண அங்காடியின் பகுதிகளாக ( 1 ) இங்கிலாந்து 
வங்கி , ( 2 ) கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் , ( 3 ) ஏற்பு அகங்கள் . ( 4 ) கழிவு 
அகங்கள் , ( 5 ) உண்டியல் தரகர்கள் ஆகியவற்றைக் குறிப்பிட 
லாம் . ங்கிலாந்து வங்கி , மைய வங்கியாக 

வங்கியாக விளங்குவதோடு 
பண அங்காடியின் தலைமை நிறுவனமாக இயங்கிப் பண அங்காடி 
யையே கட்டுப்படுத்துகின்றது . பணத் துறையின் நிலை 
பேற்றைப் பாதுகாப்பது இங்கிலாந்து வங்கியின் கடமையாகும் . 
இதற்காகப் பண அங்காடியிலுள்ள மற்ற நிறுவனங்களின் கடனைக் 
கட்டுப்படுத்துகிறது . இங்கிலாந்து வங்கியின் வட்டி வீதத்தில் 
ஏற்படும் மாறுதல்கள் பண அங்காடியிலுள்ள மற்ற வீதங்களிலும் 
உரிய மாற்றங்களை ஏற்படுத்துகின்றன . இங்கிலாந்து வங்கிக்கும் 
தீர்வக வங்கிகளுக்கும் நெருங்கிய தொடர்புண்டு . இந்த வங்கி 
களுக்கு ரொக்கம் தேவைப்படும்போது செலாவணிகளைக் கொடுத் 
துதவுகின்றன . வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகளை வைப்புகளாக 
ஏற்றுக்கொண்டு அதன் மூலம் கடனைக் கட்டுப்படுத்துகிறது . இது 
இறுதிக் கடன் ஈவோனாகக் கழிவு அகங்களின் மூலம் செயல்படு 
கிறது . கழிவு அகங்கள் வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து தங்களுடைய 
நடவடிக்கைகளுக்குத் தேவையான நிதிகளைப் பெறுகின்றன . 
வாணிக வங்கிகளுக்கு நிதி தேவைப்படும்போது அவைகள் மற்ற 
வங்கிகளிடமிருந்து கடன் வாங்க விரும்புவதில்லை . 

அவைகள் 
கழிவு அகங்களுக்கு வழங்கிய அழைப்புக் கடன்களைத் திரும்பப் பெறு 
கின்றன . இதன் விளைவாகக் கழிவு அகங்களுக்கு நிதி தேவைப் 
படுகின்றது . இங்கிலாந்து வங்கி இந் நிலையில் கழிவு அகங்களுக்குத் 
தேவைப்படும் கடனைத் தர முன்வருகிறது . ஆதலின் இங்கிலாந்து 
வங்கி , கழிவு அங்காடி மூலமாகத்தான் இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் 
செயல்படுகிறது . இது இலண்டன் பண அங்காடியின் தனித் 
தன்மை ஆகும் . இங்கிலாந்து வங்கி சில விதிகளுக்குட்பட்டே 


188 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


மைய 


இறுதி நிலைக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்படுகிறது . வங்கிக்கு மறு 
கழிவிற்காகவோ அல்லது துணை ஈடாகவோ கொண்டுவரப்படும் 
உண்டியல்கள் முதல் தர உண்டியல்களாகவோ அல்லது கருவூல 
உண்டியல்களாகவோ இருக்கவேண்டும் . அவைகள் பெரும்பாலும் 
சில வாரங்களுக்குள் முதிர்வடையக் கூடியதாக இருக்கவேண்டும் . 
இங்கிலாந்து வங்கி , கழிவு அகங்கள் கொண்டுவரும் இத்தகைய 
உண்டியல்களை வங்கி வீதத்திற்கு மறுகழிவு செய்யும் . அல்லது 
இந்தக் குறுகிய காலப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு முன் 
பணமாகக் கடன் வழங்கும் . இந்த முன் பணங்களுக்கு வசூலிக்கப் 
படும் வட்டி வீதம் வங்கி வீதத்தை விட வழக்கமாக 1 சதவீதம் 
அதிகமாக இருக்கும் . ஆனால் , பண அங்காடியில் கழிவு செய்யப் 
படும் உண்டியல்களின் வீதம் வங்கி வீதத்தை விடக் குறைவாக 
இருக்கும் . ஆதலின் இங்கிலாந்து வங்கி வசூலிக்கும் வங்கி வீதம் 

வங்கிகளிடமிருந்து கடன் வாங்குவதைத் தவிர்க்கும் 
வகையில் அமைந்திருக்கும் . வங்கி வீதம் உயர்த்தப்படும் போது 
இதனால் தான் மைய வங்கியிடமிருந்து கடன் வாங்குவது குறை 
கிறது . இது சாதாரணமாக இங்கிலாந்து வங்கி பின்பற்றும் 
முறையாகும் . இது தவிரப் பின்புற ( The Back Door ) முறையிலும் 
இறுதிக் கடன் ஈவோனாகச் செயல்படுகிறது . இந்த முறையின் கீழ்க் 
கழிவு அகங்கள் , வாணிக வங்கிகள் போன்றவைகளுக்கு அங்காடி 
வீதங்களைப் பாதிக்காத ஒரு வீதத்திற்குத் தற்காலிகக் கடன் 
வழங்குகிறது . பண அங்காடியில் செயல்படும் இங்கிலாந்து 
வங்கியின் தரகர் மூலம் முதிர்வு அடையப்போகும் கருவூல உண்டி 
யல்களை வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து நேரடியாக வங்கி பெறும் . 
இதனால் வாணிக வங்கிகளின் ரொக்க இருப்புகள் அந்த அளவுக்கு 
அதிகரிக்கும் . இப்போது வாணிக வங்கிகளின் அதிக அளவு 
வைப்புகளை உருவாக்க முடியுமாதலின் கழிவு அகங்களிடமிருந்து 
அழைப்புக் கடனைத் திரும்பப் பெறுவதைத் தவிர்த்துத் தேவைப் 
படுமானால் அவைகளுக்குக் கடன் வழங்கும் . இலண்டன் பண 
அங்காடியின் தனித் தன்மை வாய்ந்த அமைப்பு , வாணிக வங்கித் 
தொழில் சில வங்கிகளிடம் குவிந்திருப்பது , நுட்பமான கழிவு 
அங்காடியைக் கொண்டிருப்பது ஆகியவை இங்கிலாந்து வங்கி 
பண அங்காடியில் எளிதில் செயல்படக் காரணமாக அமைந் 
துள்ளன . 

வங்கி பண அங்காடியைக் கட்டுப்படுத்தப் 
பின்பற்றும் முறை ஒரே மாதிரியாக இருப்பதில்லை . பண அங்காடி 
யில் நிலவும் சூழ்நிலைகளைப் பொறுத்து இது மாறும் . இதில் மைய 
வங்கி அடையும் வெற்றி அது பின்பற்றும் முறையைச் சார்ந்த 
தாகும் . இங்கிலாந்து வங்கி அளிக்கும் இறுதியான ரொக்கத் 
தன்மை இல்லாவிட்டால் இலண்டன் அங்காடி பயனுள்ள 
வகையில் செயல்பட முடியாது . 


மைய 
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பண 


இலண்டன் 

அங்காடியில் இங்கிலாந்து வங்கிக்கு 
அடுத்ததாக இடம் பெறுவது இலண்டன் தீர்வக வங்கிகள் , 
கடல் கடந்த வங்கிகள் ( Overseas Bank ) , வெளிநாட்டு வங்கிகள் 
முதலியவையாகும் . தீர்வக வங்கிகள் இலண்டன் தீர்வகத்தின் 
உறுப்பினர்களாகும் . கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் வைப்புகளை 
ஏற்றல் , கடன் வழங்குதல் , உண்டியல்களைக் கழிவு செய்தல் 
ஆகிய பணிகளைச் செய்கின்றன என்பது ஏற்கெனவே விரிவாக 
விளக்கப்பட்டுள்ளது . இவைகள் உண்டியல்களை நேரடியாகவும் 
மறைமுகமாகவும் கழிவு செய்கின்றன . கழிவு அகங்கள் , உண்டியல் 
தரகர்கள் போன்று நேரடியாகவும் உண்டியல்களை வாங்கு 
கின்றன . அல்லது அவைகள் ஏற்கெனவே வாங்கி வைத்திருக்கும் 
உண்டியல்களை வாங்குகின்றன . ஆனால் , இங்கிலாந்துக் கூட்டுப் 
பங்கு வங்கி ஒரு முறை வாணிக உண்டியல்களை வாங்கிவிட்டால் 
அதைப் பெரும்பாலும் விற்பதில்லை . அது முதிர்வு அடையும் 
காலம் வரை வங்கியிடமே இருக்கும் . வங்கிகள் குறுகிய காலப் 
பத்திரங்களையே பெரிதும் விரும்புகின்றன . முதிர்வடைய இரண்டு 
மாதங்களே இருக்கும் உண்டியல்களை அதிகம் வாங்குகின்றன . 
கழிவு அகங்கள் இத்தகைய உண்டியல்களை ஒரு மாதம் 
வைத்திருந்துவிட்டு , வாணிக வங்கிகளுக்கு விற்றுவிடுவதால் இது 
இயலுகிறது . வாணிக வங்கிகள் கழிவு செய்யும் உண்டியல்களில் 
வாணிக உண்டியல்கள் , கருவூல உண்டியல்கள் ஆகியவற்றோடு 
அரசு உறுதியளிக்கும் ஏற்றுமதிக் கடன்களில் ஒரு பகுதியும் 
சேருகின்றன . இரண்டாவதாகத் தீர்வக வங்கிகள் 
டியல்களை ஏற்கும் தொழிலையும் செய்கின்றன . இதற்கு ஏற்பு 
அகங்கள் எனப்படும் தனி நிறுவனங்கள் இருந்தாலும் வெளி 
நாட்டு வாணிகத்தோடு கொண்ட தொடர்பு 
வாடிக்கைக்காரர்களுக்காக வங்கிகள் இந்தப் பணியை மேற் 
கொள்கின்றன . இந்த நூற்றாண்டில் இந்தப் பணிகள் அதிகரித்து 
இலண்டனில் செய்யப்படும் ஏற்புத் தொழிலில் ஏறக்குறைய கால் 
பகுதியை இந்த வங்கிகள் செய்கின்றன . எஞ்சியதை ஏற்பு 
அகங்களும் ஓரளவு வெளிநாட்டு வங்கிகளும் 
வங்கிகள் ஏற்பு செய்வதால் உண்டியல்கள் எளிதில் கழிவு செய்யப் 
படுவதுடன் , கழிவு வீதமும் குறைவாக இருக்கும் . இறுதியாகத் 
தீர்வக வங்கிகள் , உண்டியல் தரகர்களுக்கும் கழிவு அகங்களுக்கும் 
மிகக் குறுகிய காலக் கடனாக அழைப்புக் கடனை அளிக்கின்றன . 
கழிவு அகங்கள் இந்தத் தொகைகளை மற்றவர்களுக்குச் செலுத்து 
கின்றன . இந்தக் கடனை வங்கிகள் வேண்டும் போது கழிவகங்கள் 
திருப்பித் தந்துவிடுகின்றன . இதனை இங்கிலாந்து வங்கியிடம் 


உண் 


காரணமாக 


செய்கின்றன . 
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உடையவை 


கால 


பண 


பணம் பெறுவதன் மூலம் 

சரிசெய்து 

கொள்கின்றன . இந்த 
வகைக் கடன்களுக்கு வசூலிக்கப்படும் வட்டி மிகக் குறைவு ஆகும் . 

மற்ற வங்கிகள் பெரும்பாலும் வெளிநாட்டு வாடிக்கைக் 
காரர்களைக் கொண்டு விளங்குகின்றன . இவைகள் வெளிநாட்டு 
வாணிகத்திற்கு நிதி உதவுகின்றன . ஆதலின் , அந்நியச் செலாவணி 
அங்காடியில் அவைகள் முக்கிய இடம் பெறுகின்றன . 
வெளிநாட்டிலிருந்து வைப்புகளை ஏற்பதால் இந்த வங்கிகள் 
தங்கள் சொத்துகளை மிகுந்த ரொக்கத் தன்மை 
களாக வைத்துக்கொள்ள விரும்புகின்றன . இவைகளின் இருப்பு 
களில் ஓரளவு தீர்வக வங்கிகளிடம் உள்ளன . ஆனால் , பெரும் 
பகுதி கழிவு அகங்களுக்குக் கடனாக வழங்கப்படுகின்றன . மற்றச் 
சொத்துகளைக் கருவூல உண்டியல்கள் , ஸ்டெர்லிங் உண்டியல்கள் , 
இன்னும் குறைந்த 

அரசு பத்திரங்கள் ஆகியவற்றில் 
முதலீடு செய்கின்றன . இப்படிப் அங்காடியில் 

கடன் 
வழங்குவதோடு , சில நேரங்களில் மாற்று உண்டியல்களை விற்றுக் 
கடனும் பெறுகின்றன . பண அங்காடி நடவடிக்கைகளை அடிப் 
படையாகக் கொண்டு பார்த்தால் ஸ்காட்லாந்து வங்கிகளை வெளி 
நாட்டு வங்கிகளோடுதான் வகைப்படுத்த வேண்டும் . அவைகள் 
தங்கள் வங்கி நடவடிக்கைகளை ஸ்காட்லாந்து மக்களிடம் தான் 
வைத்துக் கொள்கின்றன . அவைகள் இலண்டன் தீர்வகத்தில் 
உறுப்பினர்களாக இருப்பதில்லை . இலண்டன் பண அங்காடியில் 
தம் விருப்பம் போலச் செயல்படுகின்றன . ஆதலால் , 
அங்காடியில் வெளியே உண்டியல்களை வாங்கி , விற்கும் நிறுவனங் 
களாக அவைகள் கருதப்படுகின்றன . 
ஏற்பு அகங்கள் 

பண அங்காடியின் முக்கியப் பகுதிகளில் ஒன்றாக ஏற்பு அகங் 
களைப் பேராசிரியர் சேயர்ஸ் குறிப்பிடுகிறார் . ஏற்பு அகங்களை 
வாணிக வங்கியாளர்கள் ( Merchant Bankers ) என்றும் கூறுவ 
துண்டு . வைகளில் சில இன்றும் கூட்டு வாணிகமாகவோ 
அல்லது தனியார் நிறுவனங்களாகவோ இருக்கின்றன . செல்வம் 
மிகுந்த வணிகர்கள் வாணிகத்தோடு வங்கித் தொழிலிலும் 
ஈடுபட்டதாலேயே வாணிக வங்கியாளர்கள் என்று பெயர் 
பெற்றனர் . வணிகர்கள் என்ற முறையில் சில குறிப்பிட்ட 
பண்டங்களை வாங்கி , விற்கும்போது , 

பகுதிகளோடு 
நெருங்கிய தொடர்பு ஏற்பட்டது . ஆதலின் , அந்தப் பகுதி 
களில் கிளைகளை ஏற்படுத்தவோ அல்லது தங்கள் சொந்த ஆள்களை 
நியமிக்கவோ செய்தார்கள் . இதனால் உலகத்தின் எல்லாப் 
பகுதிகளிலும் இருக்கும் வணிகர்கள் குறித்தும் , அவர்கள் கடன் 
தகுதி குறித்தும் அறிய முடிந்தது . இந் நிலையில் அயல்நாட்டு 


பண 


சில 
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வாணிகத்தில் ஈடுபட்டுள்ள வணிகர்கள் குறித்துக் 

கழிவு 
அங்காடியில் அதிகமாகத் தெரியாதபோது அவர்கள் சார்பில் 
வாணிக உண்டியல்களை ஏற்றுக்கொள்ள வாணிக வங்கியாளர்கள் 
முன் வந்தனர் . இதற்காக அவர்கள் ஒரு கழிவுத் தொகையையும் 
வசூலித்தனர் . பன்னாட்டு வாணிகம் விரிவடைந்ததன் விளைவாக , 
ஏற்புத் தொழில் அவர்களின் மற்ற வாணிக நடவடிக்கைகளை விட 
அதிகரித்தது . இலண்டன் உலகத்தின் வாணிக , நிதி மையமாக 
வளர்ச்சி பெற்றவுடன் 

வணிகர் 

வங்கிகள் தங்கள் தலைமை 
யகத்தை இலண்டனுக்கு மாற்றிக் கொண்டன . 


இத்தகைய ஏற்பு அகங்கள் பதினேழு உள்ளன . இவைகள் 
மற்ற வாணிக வங்கிகளைப் போலவே வைப்புகளை ஏற்றுக் 
கொள்ளுதல் , கடன் வழங்குதல் போன்ற பணிகளில் ஈடு 
பட்டாலும் , அவற்றின் முதன்மையான தொழில் , நிதி நிலைமை 
தெரியாத வணிகர்களின் உண்டியல்களை ஏற்றுக் கொள்ளுதலாகும் . 
இந்த வணிகர்களின் கடன் தகுதியைத் தெரிந்து கொண்டு அவர் 
களுக்கு ஏற்பு அகங்கள் ஏற்புக் கடனை ( Acceptance Credit ) அளிக் 
கின்றன . எந்த அளவு ஏற்புக் கடன் அளிக்கப்படும் என்பது . 
வாணிகப் பண்டங்களின் அளவு , வணிகர்களின் 

வணிகர்களின் கடன் தகுதி 
ஆகியவற்றின் அடிப்படையில் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . ஏற்புக் 
கடன் அளிக்கப்பட்ட பின் ஏற்றுமதியாளர் , ஏற்பு அகத்தின் 
பெயரில் உண்டியல் தயாரிக்குமாறு அறிவிக்கப்படுவார் . இந்த 
உண்டியல் ஏற்பு அகத்திற்கு அனுப்பப்பட்டு ஏற்றுக் கொள்ளப் 
பட்ட பின் இலண்டன் அங்காடியில் எளிதில் மிகக் குறைந்த வீதத் 
திற்குக் கழிவு செய்யப்படும் . உண்டியல் முதிர்வடையும்போது 
அதற்குரிய தொகையைச் செலுத்தும் பொறுப்பு ஏற்பு அகத்தைச் 
சாரும் . எந்த வணிகருக்கு ஏற்பு அளிக்கப்படுகிறதோ அவரிட 
மிருந்து உண்டியல் தொகை , அதனை ஏற்றுக்கொண்டதற்குச் 
செலுத்த வேண்டிய கழிவுத் தொகை முதலியவற்றைப் பெறு 
வதற்கு ஏற்பு அகம் தனி ஏற்பாடு செய்துகொள்ளும் . ஏற்பு 
அகம் தன் பெயரைப் பயன்படுத்திக்கொள்வதற்கு வசூலிக்கும் 
கழிவுத் தொகையிலிருந்து வரும் வருமானத்தைக் கொண்டு 
வெவ்வேறு இடங்களிலுள்ள வணிகர்களின் கடன் தகுதி குறித்து 
விவரங்களைச் சேகரிப்பதற்கான அமைப்புகளை உருவாக்கி வைத் 
திருக்கும் . இதனால் போதிய கடன் தகுதி இல்லாதவருக்கு 
உண்டியல்களை ஏற்பது தவிர்க்கப்படுகின்றது . சில நேரங்களில் 
இறக்குமதியாளர் , தனக்கும் ஏற்பு அகத்திற்கும் உண்டியல் 
குறித்துச் செய்யும் ஏற்பாட்டைத் தனது வங்கியின் மூலம் செய்து 
கொள்ளலாம் . இதனால் ஏற்பு அகத்திற்குச் செலுத்த வேண்டிய 
உண்டியல் தொகைக்கு வங்கி பொறுப்பு ஏற்றுக் கொள்கிறது . 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 
வங்கி தன் வாடிக்கைக்காரர்களிடமிருந்து இந்தத் தொகையை 
வசூலித்துக் கொள்ளும் . இந்த ஏற்பாட்டின் கீழ் வழங்கப்படும் 
ஏற்புக் கடனுக்கு மிகக் குறைந்த வட்டி வீதம் வசூலிக்கப்படு 
கின்றது . இப்போது உண்டியல்களை ஏற்கும் பணியை இலண்டன் 
தீர்வக வங்கிகளும் செய்து வருகின்றன . இந்த நூற்றாண்டில் 
தங்கள் வாடிக்கைக்காரர்களுக்காக அந்நிய வாணிகப் பணிகளை 
இந்த வங்கிகள் அதிகரித்துள்ளன . ஏற்பு அகங்கள் நடத்தும் 
தொழிலின் அடிப்படையில் இங்கிலாந்து வங்கி சில ஏற்பு 
அகங்களுக்கு ஒப்புதல் வழங்கியுள்ளது . இந்த ஏற்பு அகங்களும் 
தீர்வக வங்கிகளும் ஏற்றுக்கொள்ளும் உண்டியல்கள் தகுதியுள்ள 
உண்டியல்கள் என இங்கிலாந்து வங்கியால் மறுகழிவு செய்யப் 
படுகின்றன . இந்த உண்டியல்கள் இலண்டன் அங்காடியில் 
குறைந்த வீதத்திற்குக் கழிவு செய்யப்படுகின்றன .. ஏற்பு 
அகங்கள் செய்யும் தொழில் பன்னாட்டு வாணிக நடவடிக்கை 
களின் அளவைப் பொறுத்ததாகும் . தங்கள் பணிகளின் 
தன்மையை அதிகரிப்பதன் மூலம் இவைகள் ஒன்றோடொன்று 
போட்டியிடுகின்றன . தீர்வக வங்கிகளிடமும் போட்டியிடு 

வாணிக உண்டியல்களின் அளவு குறைந்ததால் , ஏற்பு 
அகங்கள் மற்றப் பணிகளிலும் ஈடுபடுகின்றன . புதிய பத்திரங்களை 
வெளியிட்டு வெளியீட்டகங்களாகவும் ( Issuing Houses ) செயல் 
படுகின்றன . இதோடு முதலீட்டைக் கட்டுப்படுத்தும் பொறுப் 
பாளர்களாகவும் ( Trustees) முதலீட்டு ஆலோசகர்களாகவும் 
பணியாற்றுகின்றன . 


கின்றன . 


ஈடாக 


கழிவு அகங்கள் 
பண்டங்களை ஏற்றுமதி செய்ததற்கு 

வாணிக 
உண்டியலைப் பெறும் ஏற்றுமதியாளன் , முதிர்வடையும் காலம் 
வரை உண்டியலை வைத்திருந்து உரிய தொகையைப் பெற்றுக் 
கொள்ளலாம் . அல்லது வாணிக உண்டியல் , செலாவணிக் கருவி 
யாதலின் ( Negotiable Instrument ) அதனைக் கழிவு அகத்திடமோ 
அல்லது உண்டியல் தரகரிடமோ கழிவு செய்து கொள்ளலாம் . 
இப்படி உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதைத் தொழிலாகக் 
கொண்ட பன்னிரண்டு நிறுவனங்கள் இலண்டனில் உள்ளன . 
இவைகள் ஒரு காலத்தில் பெரும்பாலும் தனியார் நிறுவனங் 
களாக இருந்தன . 1945 ஆம் ஆண்டில் கூட மொத்தம் மூன்று 
பொது நிறுவனங்களே இருந்தன . ஆனால் , தனியார் நிறுவனங் 
களின் மூலதனம் போதாமையால் 1946-47ஆம் ஆண்டு மற்ற 
ஆறு நிறுவனங்கள் பொது நிறுவனங்களாக மாற்றப்பட்டன . 
இந்த ஒன்பது பொது நிறுவனங்களும் இலண்டனில் நடைபெறும் 
கழிவுத் தொழிலில் 90 % தொழிலைச் செய்கின்றன . எஞ்சிய 
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மூன்று கழிவு அகங்களும் தங்கள் அமைப்பை மாற்றிக் கொள் 
ளாமல் 

இன்னும் தனியார் நிறுவனங்களாகவே உள்ளன . 
கழிவு அங்காடி இலண்டன் பண அங்காடியின் முக்கியமான 
பகுதியாக விளங்குவதோடு , பண அங்காடி நடவடிக்கைகளில் 
கணிசமான அளவு கழிவு அங்காடியில் தான் நடைபெறுகின்றது . 
கழிவு அகங்கள் , ஏற்பு அகங்களால் ஏற்றுக் கொள்ளப்பட்ட 
உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதால் , ஆபத்துகளோ அல்லது 
நஷ்டமோ ஏற்படுவதில்லை . இந்த உண்டியல்களைச் சுமார் ஒரு 
மாதம் வரை வைத்திருந்த பிறகு அவைகளை முதிர்வுக் கால அடிப் 
படையில் வகைப்படுத்திப் பின் வாணிக வங்கிகளிடம் விற்று 
விடுகின்றன . கழிவு அகங்கள் தங்கள் நடவடிக்கைகளுக்குத் 
தேவைப்படும் நிதியை வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து அழைப்புக் 
கடனாகப் பெற்றுக் கொள்கின்றன . வாணிக வங்கிகள் இந்தக் 
கடனைத் திரும்பப் பெறும்போது இங்கிலாந்து வங்கியிடம் நேரடி 
யாக உதவி பெறும் உரிமையை இவை பெற்றுள்ளன என்பது 
முன்னரே கூறப்பட்டுள்ளது . முதிர்வுக் காலத்தில் உரிய தொகை 
கிடைக்காதபோது அதற்கான பொறுப்பைக் கழிவு அகங்கள் 
ஏற்றுக் கொள்கின்றன . கழிவு அகங்களுக்கு இலாபம் கிடைப் 
பதற்குக் காரணம் , அவை வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து மிகக் 
குறைந்த வட்டிக்குக் கடன் பெறுகின்றன . ஆனால் , உண்டியல்களை 
அதிக வீதத்திற்குக் கழிவு செய்கின்றன . வங்கிகளிடம் மறுகழிவு 
செய்யும் வீதமும் , அவைகள் கடன் வாங்கும் வீதத்தைவிட அதிக 
மாகும் . வங்கிகளே இந்தப் பணியை மேற்கொண்டால் இலாபம் 
கிடைக்குமென்றாலும் , தங்கள் சொத்துகளின் ரொக்கத் 
தன்மையைக் கருதி முதிர்வுக்கு இரண்டு திங்கள் இருக்கும் உண்டி 
யல்களையே அவைகள் வாங்குகின்றன . உண்டியல்களை வகைப் 
படுத்தும் பணியைக் கழிவு அகத்திடமே விட்டுவிட 

விட்டுவிட விரும்பு 
கின்றன . கழிவு அகங்கள் தங்களுக்குத் தேவைப்படும் நிதியில் 
கால் பகுதியைக் கடல் கடந்த வங்கிகளிடமும் வெளிநாட்டு 
வங்கிகளிடமும் பெற்றுக் கொள்கின்றன . 


உண்டியல் தரகர்கள் 


கழிவு அகங்கள் தவிர இலண்டன் பண அங்காடியில் தனியார் 
தொழிலாகவோ அல்லது கூட்டு வாணிகமாகவோ உண்டியல் 
தரகர்கள் செயல்படுகிறார்கள் . கடன் கொடுப்போருக்கும் கடன் 
வாங்குவோருக்குமிடையே இவர்கள் பணியாற்றுகிறார்கள் . உண்டி 
யல்களுக்குப் பணமும் , பணத்திற்கு உண்டியலும் கிடைக்கும்படி 
செய்கிறார்கள் . பணத் தரகர்கள் ( Money Brokers ) வங்கிகளுக்குப் 
பண அங்காடியில் உள்ள பணம் தேவைப்படும் நிறுவனங்களுக்கும் 
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வதோ 


கிடையாது . 


இடையே தொடர்பு ஏற்படுத்துகிறார்கள் . அவர்கள் பணம் கடன் 
வாங்குவதோ அல்லது கடன் கொடுப்பதோ கிடையாது . கடன் 
கொடுப்போருக்கும் வாங்குவோருக்கும் இடையே இடையீட் 
டாளர்களாக விளங்குகிறார்கள் . இதைப் போலவே கழிவுத் தரகர் 
களும் ( Discount Brokers ) உண்டியல்களை விற்பதோ அல்லது வாங்கு 

ஆனால் , உண்டியல்களை விற்க விரும்பு 
வோருக்கும் வாங்குவோருக்கும் இடையே தொடர்பு ஏற்படுத்து 
கிறார்கள் . இந்தப் பணிகளுக்கு ஈடாக ஒரு தொகையை அவர்கள் 
பெறுகிறார்கள் . உண்டியல்களை வாங்கி வைத்திருந்து விற்கப் 
போதுமான நிதி வசதி அவர்களிடம் கிடையாது . கழிவு அகங் 
களுக்கும் தரகர்களுக்குமுள்ள வேறுபாடு கழிவு அகங்கள் உண்டி 
யல்களை வாங்கிச் சில காலம் வைத்திருந்து பின் விற்கின்றன . 


கழிவு அங்காடியில் ஏற்பட்ட மாற்றங்கள் 

கழிவு அங்காடியின் நடவடிக்கைகள் முதல் உலகப் போருக்குப் 
பின் மாறுதலடைந்துள்ளன . 1914 ஆம் ஆண்டு வரை வாணிக 
உண்டியல்கள் பெரிதும் பயன்படுத்தப்பட்டன . பத்தொன்பதாம் 
நூற்றாண்டில் வாணிக உண்டியல்களின் பயன்பாடு வெளிநாட்டு 
வாணிகத்தில் அதிகமாக இருந்தது . இப்போதும் மாற்று உண்டியல் 
உள்ளதென்றாலும் , அவைகள் பெரும்பாலும் இறக்குமதியாளர் 
களால் வங்கிகளின் மீது வரையப்படுகின்றன . இப்போது இறக்கு 
மதியாளர் தமது வங்கிக்குச் சென்று எந்த நாட்டிற்குத் தொகை 
செலுத்த வேண்டுமோ அந்த நாட்டுச் செலாவணியில் பேற் 
றுரிமைச் சீட்டுப் பெற்று அனுப்புதலின் மூலம் தொகை செலுத்த 
லாம் . அல்லது அந்நிய வங்கிக்குத் தந்தி மூலம் குறிப்பிட்ட வணிக 
ருக்குத் தொகை செலுத்துமாறு அறிவித்துவிடலாம் . இந்தப் புதிய 
முறைகள் வளர்ச்சி பெற்றதன் விளைவாக இலண்டனில் கழிவு அகங் 
களுக்கு வரும் வாணிக 

வாணிக உண்டியல்களின் அளவு குறைந்தது . 
1965 ஆம் ஆண்டு , இலண்டன் தீர்வக வங்கிகள் கழிவு செய்த 
மொத்த உண்டியல்கள் 30 % வாணிக உண்டியல்களாகவும் , எஞ்சி 
யவை கருவூல உண்டியல்களாகவும் இருந்ததிலிருந்து இதனைத் 
தெரிந்து கொள்ளலாம் . 1910 ஆம் ஆண்டு 36 மில்லியன் பவுண்டு 
களாக இருந்த கருவூல உண்டியல்கள் 1965 ஆம் ஆண்டு 4400 
மில்லியன் பவுண்டுகளாக அதிகரித்தன . அரசு , கருவூல உண்டியல் 
களை இந்த அளவு வெளியிட்டிருக்காவிட்டால் இலண்டன் கழிவு 
அங்காடியின் நடவடிக்கைகள் மிகவும் குறைந்திருக்கும் . வாணிக 
உண்டியல்களின் அளவு குறைந்ததால் ஏற்பு அகங்களின் 
தொழிலும் பாதிக்கப்பட்டன . இறக்குமதியாளர்கள் தங்கள் வங்கி 
களை 

ளயோ அல்லது கிளைகளையோ கொண்டு வெளிநாட்டு வங்கியில் 
கடன் கிடைக்க ஏற்பாடு செய்தனர் . இதனால் உண்டியல்களுக்கு 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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ஏற்பு அகங்கள் உறுதியளிக்கவேண்டிய தேவையில்லாமற்போனது . 
இரண்டாவதாக , அரசு , கருவூல உண்டியல்களை மிகுதியாக வெளி 
யிட்டதும் ஏற்பு அகங்களின் தொழிலைப் பாதித்தது . ஏனெனில் , 
கருவூல உண்டியல்கள் அரசால் வெளியிடப்பட்டதால் அவை 
களுக்கு யாரும் உறுதியளிக்க வேண்டிய அவசியம் ஏற்படவில்லை . 
கருவூல உண்டியல்கள் குறிப்பிட்ட சில தொகைகளுக்கு வாங்கு 
வோர் விருப்பப்படி எந்த நாளும் வெளியிடப்பட்டதால் , இவை 
களை வாணிக உண்டியல்களைப் போலக் கழிவு அகங்கள் வகைப் 
படுத்த வேண்டியதும் இல்லை . 


க 


பல 


ஆனால் , 

இந்த நடவடிக்கைகளால் கழிவு அங்காடியின் 
தொழில் குறைவதற்கு மாறாக , இரண்டாவது உலகப் போருக்குப் 
பின் வாணிக வங்கிகளை விட அதிகரித்ததெனலாம் . இதற்குக் 
காரணம் மற்ற நிறுவனங்கள் கழிவு அகங்களுக்குச் செய்த உதவி 
யாகும் . வளர்ச்சி பெற்ற கழிவு அங்காடி இருப்பது வாணிக வங்கி 
களுக்குப் நன்மைகளை விளைவிக்கிறது எனலாம் . கழிவு 
அங்காடிக்கு வாணிக வங்கிகள் அளிக்கும் குறுகிய காலக் கடனால் 
ஓரளவு வருமானமும் பெற முடிகிறது . பண அங்காடி இல்லாத 
நிலையில் வங்கிகள் இவைகளை ரொக்கமாக வைத்துக்கொள்ள 
நேரிடுமாதலால் எந்த வருமானமும் 

எந்த வருமானமும் அவற்றின் மூலம் பெற 
முடியாது . நெருக்கடியான காலங்களில் வாணிக வங்கிகள் இங்கி 
லாந்து வங்கியிடம் கடன் பெற்று ரொக்கத் தன்மையைப் 
பாதுகாத்துக் கொள்வதற்குப் பதிலாகக் கழிவு அங்காடிக்கு 
வழங்கிய குறுகிய காலக் கடனைத் திரும்பப் பெற்றுக்கொள்கின்றன . 
இதனால் கழிவு அகங்கள் இங்கிலாந்து வங்கியிடம் உதவி பெறு 

பண அங்காடி மூலம் பெறும் இத்தகயை நன்மைகளில் 
வாணிக வங்கிகள் கழிவு அங்காடிகளை , கருவூல உண்டியல்களை 
வாணிக உண்டியல்களைப் போலவே பெற்று மறுகழிவு செய்து 
கொள்ள அனுமதித்தன . கடனைச் சுருக்கும் காலத்தில் வாணிக 
வங்கிகள் கடனின் அளவைக் குறைத்துக் கொண்டதால் கழிவு 
அகங்களிடம் வாணிக உண்டியல்களின் அளவு அதிகரித்தன . 


கின்றன . 


என்றாலும் , ஏற்புத் தொழில் குறைந்ததாலும் வாணிக உண்டி 
யல்களை விடக் கருவூல உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதில் இலாபம் 
குறைந்ததாலும் , கழிவு அங்காடி வேறு வகையில் நடவடிக்கைகளை 
அதிகரிக்க வேண்டியதாயிற்று . கருவூல உண்டியல்கள் சில வாணிக 
உண்டியல்கள் தவிரக் குறுகிய கால அரசு பத்திரங்களிலும் தம் 
நிதியை முதலீடு செய்யக் கழிவு அகங்கள் முன் வந்தன . இதற்குக் 
காரணமான சூழ்நிலையைச் சற்று விளக்குவோம் . உலகப் பெரு 
மந்தத்தின்போது வாணிக உண்டியல்களின் அளவும் , கருவூல 
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உண்டியல்களின் தொகையும் கணிசமாகக் குறைந்தன . 
நிலையில் கழிவு அகங்கள் அரசு வெளியிட்ட குறுகிய காலப் பத்திரங் 
களில் முதலீடு செய்ய வேண்டியதாயிற்று . இந்தப் பத்திரங்கள் கரு 
வூலத்தால் ஒன்று , இரண்டு அல்லது ஐந்தாண்டுக் காலப் பத்திரங் 
களாக வெளியிடப்பட்டன . இதைவிட நீண்ட காலத்திற்கு வெளி 
யிடப்பட்ட பத்திரங்கள் முதிர்வடையும் தருணத்தில் குறுகிய 
காலப் பத்திரங்களாகக் கருதப்பட்டன . இந்தப் பத்திரங்களுக்குச் 
சாதாரண முதலீட்டாளரை விட அதிக விலையைக் கொடுத்துக் 
கழிவகங்களில் பெற முடிந்தது . அதற்குக் காரணம் வங்கிகளிடம் 
அவை குறைந்த வட்டிக்குக் கடன் வாங்க முடிந்ததே . ஆனால் , 
அரசு பத்திரங்கள் உண்டியல்களை விட ரொக்கத் தன்மை 
குறைந்ததாதலின் கழிவு அகங்கள் வட்டி வீதம் அதிகரிக்கும்போது 
அவைகளை விற்றுவிட நேரிடும் . இதனால் நட்டம் ஏற்படும் என்று 
கருதப்பட்டது . இங்கிலாந்து வங்கி இதைத் தவிர்க்கக் கழிவு அகங் 
களின் மூலதனம் அதிகரிக்கப்பட வேண்டும் என்று கருதியது . 
இதன் விளைவாகச் சிறிய கழிவகங்கள் இணைக்கப்பட்டு அவற்றின் 
மூலதனம் அதிகரிக்கப்பட்டது . தற்போது பன்னிரண்டு கழிவகங் 
களில் ஒவ்வொன்றின் மூலதனமும் குறைந்தது ஒரு மில்லியன் 
பவுண்டாகும் . கழிவு அகங்கள் பத்திரங்களில் முதலீடு செய்வது 
சட்டபூர்வமான நடவடிக்கையாகக் கருதப்படுகின்றறது . இங்கி 
லாந்து வாணிக வங்கிகளும் 

வங்கிகளும் வெளிநாட்டு வங்கிகளும் 
இந்தப் பத்திரங்களை ஈடாக 

ஈடாக வைத்துக்கொண்டு கழிவு அகங் 
களுக்குக் கடன் வழங்குகின்றன . இங்கிலாந்து வங்கியும் கழிவு 
அகங்கள் கடன் கேட்கும்போது இந்தப் பத்திரங்களைத் தகுதியான 

ஏற்றுக்கொள்கின்றன . ஆனால் , இந்த நூற்றாண்டின் 
இடைக்காலத்திலிருந்து இதில் ஒரு மாறுதல் ஏற்பட்டது . 
1955-57ஆம் ஆண்டுகளில் வட்டி வீதம் உயர்ந்தபோது இலாபம் 
குறைந்து நட்டம் ஏற்பட ஆரம்பித்தது . ஆனால் , கழிவு அகங்கள் 
பத்திரங்களை விற்கவும் வாங்கவும் 

வாங்கவும் அதிகமாக விரும்பவில்லை . 
1970 ஆம் ஆண்டு இறுதியில் கழிவு அகங்களின் சொத்துகளின் 
மதிப்பு 2,354 மில்லியன் பவுண்டுகளாகும் . இவற்றில் 876 மில்லி 
யன் பவுண்டுகள் கருவூல உண்டியல்களாகவும் , 697 மில்லியன் 
பவுண்டுகள் வாணிக உண்டியல்களாகவும் , 160 மில்லியன் 
பவுண்டுகள் அரசு பத்திரங்களாகவும் , எஞ்சிய 621 மில்லியன் 
பவுண்டுகள் மற்றச் சொத்துகளாகவும் இருந்தன . 


ஈடாக 


( 2 ) நியூயார்க் பண அங்காடி 
சமீப காலத்தில் ஏற்பட்ட மாறுதலுக்குள்ளேயே நியூயார்க் 
பண அங்காடியில் ஏற்பட்ட வளர்ச்சியைக் குறிப்பிடத்தக்கதாகச் 
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சேயர்ஸ் கூறுகிறார் . பண அங்காடியில் குறுகிய காலத்திற்குக் 
கடன் கொடுப்போரும் வாங்குவோரும் செயல்படுகிறார்கள் . 
பணத்தை உடனடியாகவோ அல்லது வேண்டும்போதோ கொடுப் 
பதற்கும் பெறுவதற்கும் வசதிகள் உள்ளதாக நியூயார்க் பண 
அங்காடி விளங்குகிறது . பண அங்காடியின் , நடவடிக்கைகளில் 
வங்கிகளும் , குறுகிய கால அரசு பத்திரங்கள் நியூயார்க் ஐக்கிய 
ரிசர்வ் வங்கியின் இருப்புகள் முதலியவற்றோடு தொடர்புடையவர் 
களும் ஈடுபடுகிறார்கள் . பண அங்காடியின் நடவடிக்கைகளில் 
வர்த்தகர்களும் ஈடுபடுகிறார்கள் . குறுகிய கால அரசு பத்திரங்கள் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகளிடமுள்ள வாணிக வங்கிகளின் இருப்புகள் 
முதலியவற்றை இவர்கள் வர்த்தகப் பொருளாகக் கையாளு 
கிறார்கள் . கடந்த காலத்தில் வங்கிகள் பங்கு மாற்றுச் சந்தைக்கு 
அதிக அளவில் குறுகிய காலக் கடன்களை அளித்து வந்தன . ஆனால் , 
இப்போது இந்த நிலையில் மாற்றம் ஏற்பட்டுச் சில ஏற்பாடுகளின் 
அடிப்படையிலேயே கடன் வழங்கப்படுகின்றது . பண அங்காடியில் 
கடன் கொடுப்போர் , வாங்குவோர் , தரகர்கள் ஆகியோருக் 
கிடையே தொலைபேசி , தபால் , தந்தி முதலியவற்றின் மூலமாகப் 
பேரங்கள் நடைபெறுகின்றன . நியூயார்க் அங்காடியின் பகுதி 

( 1 ) வாணிக உண்டியல் அங்காடி . ( 2 ) ஏற்பு அங்காடி , 
( 3 ) கருவூல உண்டியல் அங்காடி , ( 4 ) ஐக்கிய நிதி அங்காடி , 
( 5 ) வைப்புச் சான்றிதழ் அங்காடி , ( 6 ) துணைக் கடன் அங்காடி 
முதலியவை விளங்குகின்றன . 


களாக 


வாணிக உண்டியல் அங்காடி ( Commercial Paper Market ) 

நியூயார்க் பண அங்காடியில் நீண்ட காலமாகச் செயல்பட்டு 
வரும் பகுதியாக வாணிக உண்டியல் அங்காடியைக் குறிப்பிடலாம் . 
இந்த அங்காடி மூலம் தொழில் நிறுவனங்கள் தங்களுக்குத் 
தேவைப்படும் குறுகிய காலக் கடன்களைப் பெறுகின்றன . இந்த 
வாணிக உண்டியல்கள் வெவ்வேறு நிறுவனங்கள் வெளியிடும் 
வாக்குறுதிப் பத்திரங்களைக் ( Promissory Notes ) குறிப்பிடுகின்றன . 
பெரும்பாலும் ஈடு இல்லாமலேயே இவைகள் வெளியிடப்படு 
கின்றன . அவைகளில் குறிப்பிடப்பட்டிருக்கும் தொகை , முதிர்வுக் 
காலம் , வட்டி வீதம் முதலியவை வெளியிடுபவர்கள் வெளியிடும் 
முறை . அங்காடிச் சூழ்நிலைகள் ஆகியவற்றைப் பொறுத்து மாறு 
படுகின்றன . இந்தப் பத்திரங்களை விற்பனை நிதி நிறுவனங்கள் 
( Sales Finance Companies ) அதிகமாக வெளியிடுகின்றன . இந்த 
நிறுவனங்கள் எல்லா வகை முதலீட்டாளர்களுக்கும் நேரடியாகவே 
இப் பத்திரங்களை விற்கின்றன . இவைகள் ஐயாயிரம் டாலரி 
லிருந்து ஒரு மில்லியன் டாலர் வரை வெளியிடப்படுகின்றன . 
இவற்றின் முதிர்வுக் காலம் ஒரு மாதத்திலிருந்து ஒன்பது மாதங்கள் 


798 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


வரை இருக்கும் . ஆனால் , பெரும்பான்மையான பத்திரங்களின் 
முதிர்வுக் காலம் நான்கிலிருந்து ஆறு மாதங்கள் வரைதான் . 
இந்தப் பத்திரங்களை வர்த்தகர்கள் வாங்கி விற்பதன் மூலம் 
இலாபம் அடைகிறார்கள் . 


வாணிக உண்டியல் அங்காடியில் இந்தப் பத்திரங்களின் மூலம் 
கடன் 

பெறுவோர்களாக நுகர்வோர் நிதி நிறுவனங்கள் 
( Consumer Finance Companies ), வாணிக நிதி நிறுவனங்கள் 
( Commercial Finance Companies ), வாணிக வங்கிகள் , தொழில் 
நிறுவனங்கள் முதலியவை விளங்குகின்றன. சில நுகர்வோர் 
வாணிக நிதி நிறுவனங்களுக்கும் வாணிக வங்கிகளுக்கும் குறுகிய 
காலப் பத்திரங்களை முதலீட்டாளர்களுக்கு நேரடியாக 
விற்கின்றன . ஆனால் , மற்ற நிறுவனங்கள் குறிப்பாகத் தொழில் 
நிறுவனங்கள் , வர்த்தகர்கள் மூலம் தங்கள் 

தங்கள் பத்திரங்களை 
விற்கின்றன . 1963 ஆம் ஆண்டு 280 தொழில் , 

வாணிக 
நிறுவனங்கள் இந்த முறையைப் பின்பற்றிப் பத்திரங்களை முதலீட் 
டாளர்களுக்கு விற்றன . பெரிய வாணிக வங்கிகள் நேரடியாகப் 
பத்திரங்களை விற்கும்போது பெரிய தொழில் நிறுவனங்கள் , 
நிறுவன முதலீட்டாளர்கள் , செல்வர்கள் முதலியவர்களுக்கு ஒரு 
மில்லியன் டாலருக்குக் குறையாத மதிப்புள்ள பத்திரங்களையே 
விற்கின்றன . வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை வெளி அங்காடியில் விற்று 
நிதி திரட்டும் , தொழில் வாணிக நிறுவனங்கள் வலுவான 
நம்பிக்கைக்கும் நாணயத்திற்கும் பெயர் போனவை . இந்த 
நிறுவனங்கள் 

வாணிக வங்கிகளிடமிருந்து கடன் பெறுவதன் 
மூலம் தங்கள் தேவையைப் பூர்த்தி செய்துகொள்ளலாம் 
என்றாலும் , அந்த முறையைவிட இதை விரும்புவதற்குக் காரணம் 
வாணிக வங்கிகள் வசூலிக்கும் வட்டி வீதத்தைவிட இந்த வட்டி 
வீதம் குறைவாக இருப்பதுதான் . இரண்டாவதாக , வெளி 
அங்காடியில் வாங்கும் கடன் முழுவதையும் பயன்படுத்துவதற்குத் 
தடை கிடையாது . ஆனால் , வாணிக வங்கிகளிடம் வாங்கும் 

னில் ஒரு பகுதியைத் தேவை வைப்பு ரொக்கமாக ( Demand 
Deposit Balance ) வைத்திருக்கவேண்டும் . இறுதியாக , நிறுவனங்கள் 
வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை அதிகப் பேருக்கு வெளி அங்காடியில் 
விற்பதால் அவற்றின் மீது மக்கள் கொண்டுள்ள நம்பிக்கை அதிகரிக் 
கிறது . வாணிக உண்டியல்களை வெளி அங்காடியில் விற்பதன் 
மூலம் கடன் வாங்கும் முறையை வாணிக வங்கிகள் மிகச் சமீப 
காலத்தில் தான் பின்பற்றின . வெளி அங்காடி வாணிக உண்டியல் 
களை அதிகமாக நிதி நிறுவனங்கள் வெளியிடுவதாலும் , இவைகள் 
முதலீட்டாளர்களுக்கு நேரடியாக விற்கப்படுவதாலும் , வர்த்த 
கர்கள் மூலம் விற்கப்படும் உண்டியல்களின் அளவு குறைவு 
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எனலாம் . 1965 ஆம் ஆண்டு , சனவரித் திங்கள் இறுதியில் புகழ் 
பெற்ற நிதி நிறுவனங்கள் நேரடியாக விற்ற உண்டியல்களின் 
மதிப்பு 6785 மில்லியன் டாலர்களாகவும் , ஆனால் வர்த்தகர்கள் 
மூலம் விற்ற உண்டியல்களின் மதிப்பு 2143 மில்லியன் டாலர் 
களாகவும் இருந்தன . ஆனால் , 1959 ஆம் ஆண்டு இறுதியிலிருந்து 
1965 ஆம் ஆண்டுத் தொடக்கம் வரை வர்த்தகர்கள் மூலம் விற்கப் 
பட்டது 1466 மில்லியன் டாலர்களாகவும் ( 217 % ) , நேரடியாக 
விற்கப்பட்டது 4260 மில்லியன் டாலர்களாகவும் ( 169 % ) 
அதிகரித்துள்ளன . இதிலிருந்து வர்த்தகர் மூலம் விற்கப்படும் 
உண்டியல்களின் அளவு அதிகரித்துள்ளதைத் தெரிந்து கொள்ள 
லாம் . வர்த்தகர்களுக்கும் உண்டியல்களை வெளியிடும் நிறுவனங் 
களுக்கும் நெருங்கிய தொடர்பு உண்டு . இந்த நிறுவனங்கள் 
அளிக்கும் உறுதி மொழியின் பேரில் தான் வர்த்தகர்கள் உண்டி 
யல்களை முதலீட்டாளர்களுக்கு விற்கிறார்கள் . முதிர்வுக் காலத்தில் 
முழுத் தொகையையும் இந்த நிறுவனங்கள் செலுத்தாவிட்டால் 
அவற்றை வாங்கி , விற்ற வர்த்தகர்களின் பெயர் கெட்டுவிடும் . 
நிதித் தொடர்பற்ற தொழில் நிறுவனங்கள் , ஆயுள் காப்பீட்டுக் 
கழகங்கள் , டிரஸ்ட் நிறுவனங்கள் போன்றவை இந்த வாணிக 
உண்டியல்களில் முதலீடு செய்கின்றன . 
ஏற்பு அங்காடி ( Acceptance Market ) 

வங்கிகளின் ஏற்புகள் , பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பண்டங்கள் ஒரு 
நாட்டில் இருந்து வேறு நாட்டிற்குச் செல்வதற்கும் உள் நாட்டில் 
பண்டங்கள் ஓரிடத்தில் இருந்து மற்ற இடத்திற்குச் செல்வதற்கும் 
பயன்படுத்தப்படுன்றன . 

வங்கிகளின் ஏற்புகள் வங்கிகளின் 
உண்டியல்கள் ( Bankers Bill ) என்றும் வழங்கப்படுகின்றன . தனி 
நபரோ அல்லது நிறுவனமோ குறிப்பிட்ட தொகையைக் குறிப் 
பிட்ட நபருக்குக் குறிப்பிட்ட காலத்தில் செலுத்தும்படி வங்கியின் 
மீது எழுத்து மூலம் பிறப்பிக்கப்பட்ட ஆணையை ஏற்றுக்கொண்டு 
எழுத்து மூலம் ஒப்புதல் தருவதே வங்கியின் ஏற்பு எனப்படும் . 
இது ஒரு வகையில் சான்றளிக்கப்பட்ட காசோலை ( Certified 
Cheques ) போன்றதாகவும் , இரண்டிலும் ஆணைப்படி தொகை 
செலுத்துவதாக வங்கி ஏற்றுக்கொள்கிறது . ஆனால் , வேறுபாடு 
காசோலையைப் பொறுத்தவரை தேவைப்படும்போது தொகை 
செலுத்தவும் , ஏற்பு பொறுத்தவரை எதிர்காலத்தில் குறிப்பிட்ட 
தொகை செலுத்தவும் வங்கி தயாராக இருக்கும் . இத்தகைய 
ஏற்புகளின் முதிர்வுக் காலம் ஒரு மாதத்திலிருந்து ஆறு மாதங்கள் 
வரை என்றாலும் பெரும்பான்மை மூன்று மாதங்களாகும் . 
அமெரிக்க நாட்டில் ஏற்பகங்களாக நியூயார்க் நகரத்தில் உள்ள 
வாணிக வங்கிகளும் , மற்றச் சில நகரங்களில் உள்ள வாணிக வங்கி 
களும் செயல்படுகின்றன . 1913 ஆம் ஆண்டிற்கு முன் நாட்டு 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பண 


வங்கிகள் ( National Banks ) அவற்றின் மீது வரையப்பட்ட 
பேற்றுரிமைச் சீட்டுகளை ஏற்றுக்கொள்ள அனுமதிக்கப்படவில்லை .. 
இதனால் பேரளவு வெளிநாட்டு வாணிகம் இலண்டன் 
அங்காடியிலிருந்து பெறப்பட்ட நிதியால் நடைபெற்றன . ஆனால் , 
ஐக்கிய ரிசர்வ் சட்டத்தின் மூலம் இந்தக் குறை நிவர்த்தி செய்யப் 
பட்டது . தற்போது தேசிய வங்கி தங்கள் மூலதன இருப்புகள் , 
உபரி ( Capital Stock and Surplus ) ஆகியவற்றிற்குச் சமமாக 
ஏற்புகளைக் கொண்டு விளங்கலாம் . ஆனால் , உள் நாட்டு வாணிக 
நடவடிக்கைகளுக்காக ஏற்புகள் இவற்றின் 50 % மிகாமல் 
இருக்கவேண்டும் . 


தன்னுடைய ஏற்புகளையே வங்கிகள் தாமே வாங்காத வரையில் 
அது ஏற்புகளை உருவாக்குவதால் கடன் வழங்குவதோ அல்லது 
வாங்குவதோ கிடையாது . கடன் கடிதம் ( Letter of Credit ) 
வழங்குவது , பேற்றுரிமைச் சீட்டுகளை ஏற்பது போன்ற நடவடிக் 
கைகளில் வங்கி தன் பெயரைப் பிறர் பயன்படுத்துவதை 
அனுமதிக்கிறது . இந்த ஏற்புகளை யார் வாங்குகிறார்களோ அவர் 
களே கடன் வழங்குகிறார்கள் . ஆனால் , பெரும்பான்மையான 
ஏற்பு வங்கிகள் , தங்கள் ஏற்புகளைத் தாங்களே வாங்கிக் கொள் 
வதால் , அவைகளே கடன் வழங்கவும் செய்கின்றன . இத்தகைய 
ஏற்புகளை நியூயார்க் நகரத்திலுள்ள வங்கிகள் , ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகள் , வெளிநாட்டு மைய வங்கிகள் , வாணிக வங்கிகள் 
ஆகியவை வாங்கிக்கொள்கின்றன . இவைகளைக் குறைந்த அளவு 
சேமிப்பு வங்கிகளும் , தொழில் நிறுவனங்களும் , தனியாரும் 
வாங்கிக் கொள்கின்றனர் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் ஆரம்ப 
காலத்தில் ஏற்பு அங்காடியில் குறிப்பிட்ட விலையில் இந்த ஏற்புகளை 
வாங்கிக் கொண்டிருந்தன . மிகுதியான ஏற்புகளை அவைகள் 
ஏற்றுக் கொண்டதால் , வாணிக வங்கிகள் ஏற்புத் தொழிலில் 
ஈடுபடப் போதிய ஊக்கம் இருந்தது . ஆனால் , 1955 மார்ச்சுத் 
திங்களுக்குப் பிறகு உறுப்பினர் வங்கிகளின் விருப்பம் போல ஏற்பு 
களை வாங்கும் கொள்கை கைவிடப்பட்டு ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியின் 
விருப்பப்படி ஏற்புகள் வாங்கப்படுகின்றன . மற்ற ரிசர்வ் வங்கிகள் 
சார்பாக நியூயார்க் ரிசர்வ் வங்கி இந்தப் பணியைச் செய்து 
வருகிறது . ஏற்பு அங்காடியில் தரகர்களாகச் செயல்படும் ஐந்து 
வர்த்தக நிறுவனங்கள் உள்ளன . இவைகள் அரசு பத்திரங்களை 
வாங்கி விற்பதைத் தங்கள் முதன்மையான பணியாகவும் , ஏற்பு 
களை வாங்கி விற்பதைத் தங்கள் துணைப் பணியாகவும் கொண்டு 
விளங்குகின்றன . இந்த வர்த்தக நிறுவனங்கள் தங்கள் பெய 
ரிலேயே ஏற்புகளை வாங்கி விற்கின்றன . கருவூல உண்டியல்கள் 
போல ஏற்புகள் கழிவு வீதத்தின் அடிப்படையில் வாங்கி விற்கப் 
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படுகின்றன . வாங்கும் கழிவு வீதத்திற்கும் விற்கும் கழிவு வீதத் 
திற்கும் உள்ள வேறுபாடே இலாபமாகும் . 


கின்றன . 


கருவூல உண்டியல் அங்காடி ( Treasury Bill Market ) 

நியூயார்க் பண அங்காடியிலேயே அதிக அளவு நடவடிக்கை 
கொண்ட பகுதியாக ஐக்கிய அரசின் கருவூல வெளியீடுகளை வாங்கி 
விற்கும் பகுதியைக் குறிப்பிடலாம் . வாணிக வங்கிகள் இவைகளை 
முதன்மை. இருப்புகளுக்கு இணையான இருப்புகளாகக் கருது 
வைப்பாளர்கள் வங்கியிலிருந்து அதிக 

அளவு 
பணத்தைத் திரும்பப் பெறும்போது , இவைகளை விற்று வங்கி 
களின் ரொக்கத் தன்மை , கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் முதலிய 
வற்றைப் பாதுகாக்க முடியும் . இதனால் இந்த வகை முதலீடுகளை 
வாணிக வங்கிகள் பெரிதும் விரும்புவதோடு , இவைகளை முதன்மை 
இருப்பிற்கு அடுத்த இரண்டாவது இருப்பாக க் (Secondary 
Reserves ) கருதுகின்றன . அமெரிக்க நாட்டுக் கருவூலம் வெளி 
அங்காடியில் குறுகிய காலத்திற்குக் கடன் வாங்குவதற்காகக் 
கருவூல உண்டியல்கள் ( Treasury Bills ) அல்லது கடன் சான்றிதழ் 
களை ( Certificate of Indebtedness ) வெளியிடுகின்றன . இடைக் 
காலம் அல்லது நீண்ட காலத்திற்குக் கடன் வாங்கக் கருவூலத் 
தாள்களையும் ( Treasury Notes ) கருவூலப் பத்திரங்களையும் 
( Treasury Bonds) வெளியிடுகின்றது . கருவூல உண்டியல்கள் , 
கடன் சான்றிதழ்கள் போன்ற குறுகிய காலக் கருவிகள் பண 
அங்காடியில் அவை வெளியிடப்பட்ட காலத்திலிருந்து முதிர்வுக் 
காலம்வரை விற்கவும் வாங்கவும் செய்யப்படுகின்றன . கருவூலத் 
தாள்களும் கருவூலப் பத்திரங்களும் மூலதன அங்காடியில் தான் 
விற்கவோ வாங்கவோ முடியுமென்றாலும் , அவைகளின் முதிர்வுக் 
காலம் ஓராண்டுக்கும் குறைவாக இருக்கும் போது அவைகளும் 
பண அங்காடியில் இடம் பெறுகின்றன . 

ஐக்கிய அரசு வெளியிடும் மிகக் குறுகிய காலக் கடன் கருவி 
யாகக் கருவூல உண்டியலைக் குறிப்பிடலாம் . ஒவ்வொரு வாரமும் 
கருவூலம் இரு முறை உண்டியல்களை வெளியிடுகின்றது . ஒன்றின் 
முதிர்வுக்காலம் 91 நாள்களாகவும் , மற்றொன்றின் முதிர்வுக்காலம் 
182 

நாள்களாகவும் இருக்கும் . இவைகளில் 91 நாள்கள் முதிர் 
வைக் கொண்ட உண்டியல்களை ஒரு பில்லியனுக்கு மேலும் , 182 
நாள்கள் முதிர்வைக் கொண்ட உண்டியல்களை 

உண்டியல்களை ஒரு பில்லியன் 
வரையிலும் சமீப காலத்தில் கருவூலம் வெளி:பிடுகிறது . 
கருவூலம் சிலபோது முக்கியமான வரி செலுத்தும் தேதிகளில் 
முதிர்வடையும்படியான 

கருவூல உண்டியல்களையும் (( Tax 
Anticipation Bills ) வெளியிடுவதுண்டு . இதில் முதலீடு செய்த 
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வர்கள் வரி செலுத்த வேண்டிய தேதிகளில் இவைகள் முதிர் 
வடைவதால் எளிதில் வரி செலுத்த முடியும் . இந்த உண்டி 
யல்கள் ஐக்கிய அரசின் வரிகளுக்கு ஏற்றுக் கொள்ளப்படுகின்றன . 
இந்த உண்டியல்களின் முதிர்வுக் காலம் பெரும்பாலும் ஓராண்டுக் 
குள் இருக்கும் . 1963 ஆம் ஆண்டு , ஆகஸ்டுத் திங்களிலிருந்து 
திங்கள் ஒரு முறை , ஓராண்டு முதிர்வுள்ள கருவூல உண்டியல் 
களையும் கருவூலம் வெளியிடுகின்றது . கருவூல உண்டியல்களை 
வெளியிடும்போது வரும் வருமானம் , முதிர்வடையும் கருவூல 
உண்டியல்களுக்குத் தொகை செலுத்தப் பயன்படுகின்றன . 
கருவூல உண்டியல்கள் வெளியீட்டில் கருவூலம் வட்டி வீதத்தைக் 
குறிப்பதில்லை . மாறாகக் கருவூல உண்டியல்கள் ஏலத்தில் விடப்படு 

குறைந்த வட்டி வீதத்திற்கு ஏலத்தில் எடுப்பவருக்கு 
உண்டியல்கள் விற்கப்படுகின்றன . ஆனால் , சிறிய வங்கிகள் , 
முதலீட்டாளர்கள் ஆகியோருக்குக் குறிப்பிட்ட அளவு 
உண்டியல்கள் போட்டியின்றிச் சராசரி விலைக்கு விற்கப்படு 
கின்றன . கருவூல உண்டியல்களின் கடன் தகுதி , ரொக்கத் தன்மை , 
எளிதில் அங்காடியில் விற்க முடிவது ஆகிய தன்மைகள் காரண 
மாக வாணிக வங்கிகள் அவைகளை அதிக அளவு தங்கள் இரண் 
டாவது இருப்புகளாக வாங்கிக் கொள்கின்றன . வாணிக நிறுவனங் 
களும் கருவூல உண்டியல்களில் அதிக 

அளவு முதலீடு செய் 
கின்றன . 


கின்றன . 


கருவூலக் கடன் சான்றிதழ்கள் ஓராண்டுக் காலம் வரை முதிர் 
வுள்ள வகையில் வெளியிடப்படலாம் என்று சட்டம் வரையறை 
செய்துள்ளது . கடந்த சில ஆண்டுகளாக அவைகள் ஓராண்டு 
முதிர்வுள்ளவைகளாகவே 

வெளியிடப்படுகின்றன . ந்த ச் 
சான்றிதழ்களுக்குக் கருவூல உண்டியல்களைப் போல அல்லாமல் 
வட்டி வீதம் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . முதிர்வுக் காலத்தில் முத 
லோடு வட்டியும் செலுத்தப்பட வேண்டும் . பெரும்பாலும் 
கருவூலம் மூன்று மாதத்திற்கு ஒருமுறை இந்தச் சான்றிதழ்களை 
வெளியிடும் . அப்படி வெளியிடும்போது பல பில்லியன் டாலர் 
களுக்குச் சான்றிதழ்கள் வெளியிடப்படுகின்றன . ஆனால் , ஓராண்டு 
முதிர்வுள்ள கருவூல உண்டியல்களை வெளியிட ஆரம்பித்ததிலிருந்து 
கடன் சான்றிதழ்கள் வெளியிடுவதை நிறுத்தி வைத்துள்ளது . 


அமெரிக்கக் கருவூலம் வெளியிடும் கருவூலத் தாள்கள் ஓராண் 
டிலிருந்து ஐந்தாண்டு வரை முதிர்வுக் காலம் உள்ளவை . கருவூலத் 
தாள்களின் முதிர்வுக் காலம் மூன்றாண்டுகளிலிருந்து ஐந்தாண்டு 
கள் வரை இருப்பது சிறந்தது என்று கருதப்பட்டது . ஆனால் , சமீப 
காலத்தில் வெளியிடப்பட்ட கருவூலத் தாள்களின் முதிர்வுக் காலம் 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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மூன்றாண்டுகளுக்குக் குறைவானவை . கருவூலத் தாள்கள் வெளி 
யிடும்போது , நிதி அங்காடியின் நிலைகளின் அடிப்படையில் வட்டி 
வீதம் நிர்ணயிக்கப்படுகின்றது . இந்த வட்டி வீதம் ஆறு திங்களுக்கு 
ஒரு முறை செலுத்தப்படுகிறது . வாணிக வங்கிகள் கருவூல 
உண்டியல்களை விடக் கருவூலத் தாள்களைப் பெரிதும் விரும்பி 
வாங்குகின்றன . கடந்த சில ஆண்டுகளில் மொத்தம் வெளியிடப் 
பட்ட கருவூலத் தாள்களில் 40 % வங்கிகளால் வாங்கப்பட்டன . 
ஓராண்டுக்குக் குறைவான முதிர்வுள்ள கருவூலத் தாள்கள் சிறந்த 
இரண்டாவது இருப்புகளாகக் கருதப்படுகின்றன . கருவூலத் 
தாள்களில் வட்டி வீதம் , கருவூல உண்டியல்களை விடக் கூடுதலாக 
இருப்பதும் மற்றொரு காரணமாகும் . 


உடையவை . 


கருவூலத்தின் வெளியீடுகளிலேயே மிக நீண்ட கால முதிர்வைக் 
கொண்டது கருவூலப் பத்திரங்களாகும் . இந்தப் பத்திரங்கள் 
ஐந்தாண்டுக்குக் குறையாத முதிர்வுக் காலம் 
1964 ஆம் ஆண்டு . ஜூலைத் திங்களில் வெளியிட்ட பத்திரங் 
களின் முதிர்வுக் காலம் 28 ஆண்டுகளாகும் . என்றாலும் கருவூலம் 
இந்தப் பத்திரங்களைத் திரும்ப மீட்சிக்காக அழைக்கும் உரிமை 
பெற்றுள்ளது . நான்கு மாத முன் அறிவிப்பின் பேரில் கருவூலம் 
இப்படிச் செய்யலாம் . அங்காடியில் வட்டி வீதம் குறையும் 
போது அதிக வட்டி வீதம் உள்ள பத்திரங்களைத் திரும்ப 
அழைத்துத் தொகை செலுத்தி அதற்குப் பதிலாகக் குறைந்த 
வட்டி வீதம் உள்ள பத்திரங்களை வெளியிடலாம் . ஒவ்வொரு 
வெளியீட்டின் போதும் கருவூலம் நிர்ணயிக்கும் வட்டி வீதம் 
அரையாண்டுக்கு ஒரு முறை செலுத்தப்பட வேண்டும் . முதிர்வுக் 
குறைவாக உள்ள கருவூலப் பத்திரங்களில் வாணிக வங்கிகள் 
விரும்பி முதலீடு செய்கின்றன . 


கருவூல உண்டியல்கள் , கடன் சான்றிதழ்கள் , கருவூலத் 
தாள்கள் , கருவூலப் பத்திரங்கள் முதலியவற்றை விற்பதற்குக் 
கருவூலம் தரகர்கள் , வர்த்தகர்கள் போன்றோரின் உதவியை 
நாடுவதில்லை . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் இவற்றைத் தம் பணி 
யாக ஏற்றுக் கொண்டு செயல்படுகின்றன . கருவூலம் தன் வெளி 
யீடுகளை அங்காடியில் விற்பதற்கு முன் வெளியிடும் காலம் , அதன் 
தன்மை , வட்டி வீதம் , விலை . எப்படித் தொகை செலுத்த 
வேண்டும் என்று அறிவிக்கிறது . கருவூலம் வெளியிடுபவைகளை 
வாங்க விரும்புவோர் அந்த மாவட்டத்தின் ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கியிடம் தொகை செலுத்தி விடலாம் . ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
கருவூல உண்டியல்கள் , சான்றிதழ்கள் , கருவூலத் தாள்கள் . 
பத்திரங்கள் போன்றவைகளை அவர்களுக்கு அளிக்கும் . கருவூலம் 
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வெளியிடுபவைகளை ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் , வாணிக வங்கிகள் , 
ஆயுள் காப்பீட்டுக் கழகங்கள் , மற்ற நிதி நிறுவனங்கள் , வாணிக 
நிறுவனங்கள் , தனியார் ஆகியோர் வாங்குகிறார்கள் . ஆனால் , 
செலுத்திய தொகை பெரும்பாலும் கருவூல வெளியீட்டை விட 
அதிகமாக இருக்கும் . சிறிய முதலீட்டாளர்களுக்குச் சலுகை 
காட்டும் வகையில் 2 இலட்சம் டாலர்கள் வரை தொகை 
செலுத்தியவர்களுக்கு முழுவதும் அளிக்கப்படுகின்றது . கருவூலம் 
தன் வெளியீடுகளை விற்பதற்குத் தரகர்கள் , வர்த்தகர்கள் ஆகி 
யோரின் உதவியை நாடுவதில்லை என்றாலும் , கருவூல உண்டியல் 
அங்காடியில் இவர்கள் சிறந்த பணியை ஆற்றுகிறார்கள் . அரசுப் 
பத்திரங்களை வாங்கி விற்கும் வர்த்தகர்கள் ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
யிடம் தொகை செலுத்திக் கருவூல வெளியீடுகளை வாங்கிப் பின் 
விற்பார்கள் . சில பெரிய நகரத்திலுள்ள வங்கிகள் கூட இந்தப் 
பணியில் ஈடுபடுகின்றன . இவைகளின் இலாபம் வாங்கும் 
விலைக்கும் , விற்கும் விலைக்கும் உள்ள வேறுபாடு ஆகும் . 


ஐக்கிய நிதி அங்காடி ( Federal Funds Market ) 

ஒரு வங்கி ரிசர்வ் வங்கியிடமுள்ள தன்னுடைய இருப்புகள் 
குறையும்போது தொடர்பு வங்கியிடமுள்ள தன் இருப்புகளில் 
ஒரு பகுதியை அதற்கு மாற்றுவதன் மூலமோ , ரிசர்வ் வங்கி 
அல்லது தொடர்பு வங்கியிடம் கடன் பெறுவதன் மூலமோ 
அல்லது தான் முதலீடு செய்திருக்கும் கருவூல உண்டியல்கள் , 
பத்திரங்கள் போன்றவற்றை விற்பதன் மூலமோ சரி செய்யலாம் . 
வைப்புகளை வாடிக்கையாளர்கள் திரும்பப் பெறுவதால் அன்றாடம் 
இருப்புகளின் அளவில் ஏற்படும் மாறுதல்களைத் தொடர்பு அல்லது 
மற்ற வாணிக வங்கிகளிடம் கடன் பெறுவதன் மூலம் சரி செய்து 
கொள்வதையே வங்கிகள் பெரிதும் விரும்புகின்றன . உறுப்பினர் 
வங்கிகள் குறிப்பிட்ட விகித ரொக்க இருப்புகளை ஐக்கிய ரிசர்வ் 
வங்கிகளிடம் வைக்க வேண்டும் . சட்டபூர்வ ரொக்க இருப்பு 
களை விட மிகுதியாக இருக்கும் இருப்புகளை , இந்த வங்கிகள் 
ரொக்க இருப்புகள் குறைவாக இருக்கும் மற்ற வங்கிகளுக்குக் 
கடனாகத் தர முன் வருகின்றன . இந்த இருப்புகளே ஐக்கிய 
நிதி (Federal Fund ) என்றும் , இவற்றைக் கடனாகப் பெறும் 
நடவடிக்கைகளே ஐக்கிய நிதி அங்காடியில் ( Federal Funds Mar 
ket ) செயல்படுதல் என்றும் குறிப்பிடப்படுகின்றன . ஐக்கிய 
நிதியைப் பொறுத்த வரை நன்கு அமைக்கப்பட்ட தேசிய அங் 
காடியும் ( National Market ) சிறிய உள்ளூர் அங்காடியும் ( Local 
Market ) உண்டு . தேசிய அங்காடி என்று இது வழங்கப்படு 
வதற்குக் காரணம் இதில் பங்கு பெறும் வங்கிகளின் மிகுதியான 
இருப்புகளைத் தொலைவிலுள்ள நகரங்களின் வங்கிகளுக்கும் , 
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பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 


அண்மையிலுள்ள வங்கிகளுக்குக் கடன் வழங்குவது போலவே , 
கடன் வழங்க முன் வருகின்றன . 

இதில் பெரிய வங்கிகளே 
பங்கு பெறுவதால் கடனின் அளவு குறைந்தது ஒரு மில்லியன் 
டாலர்களாவது இருக்கும் . 

ஐக்கிய நிதி அங்காடியில் வழங்கப்படும் கடன்கள் பெரும் 
பாலும் ஒரு நாளுக்கு மட்டும் வழங்கப்படுகின்றன . இதற்குக் 
காரணம் இன்று மிகுதியான இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்கும் 
வங்கி வைப்புகள் அதிகம் வெளிச் சென்றதன் விளைவாக நாளை 
குறைந்த இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்கலாம் . இன்று குறைந்த 
இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்கும் வங்கி வைப்புகள் மிகுதியாக 
வருவதனால் நாளை மிகுதியான இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்க 
லாம் . ஆதலின் குறிப்பாகப் பெரிய வங்கிகள் தங்கள் முதன்மை 
இருப்புகளின் நிலைகளைத் தெரிந்து கொண்டு அதற்கேற்ப ஐக்கிய 
நிதி அங்காடியில் கடன் வழங்குவோராகவோ அல்லது கடன் 
வாங்குவோராகவோ விளங்கும் . ஐக்கிய நிதி அங்காடி பல 
வகைகளில் செயல்படுகின்றது . மிக எளிய முறை , மிகுதியான 
இருப்புகளைக் கொண்டு விளங்கும் வங்கி தன் இருப்புக் கணக்கில் 
குறிப்பிட்ட தொகையை எடுத்துக் கடன் வாங்கும் வங்கியின் 
இருப்பில் சேர்த்துவிடும்படி , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிக்குத் தொலைபேசி 
மூலமோ அல்லது தந்தி மூலமோ அறிவித்து விடலாம் . மற்றொரு 
முறை , கடன் வழங்கும் வங்கியும் வாங்கும் வங்கியும் ரிசர்வ் 
வங்கியின் மீது வரையப்பட்ட காசோலைகளை மாற்றிக் 
கொள்ளலாம் . கடன் வழங்கும் வங்கி , கடன் வழங்கும் தொகைக் 
கும் , கடன் பெறும் வங்கி , கடன் பெறும் தொகையோடு வட்டியும் 
சேர்த்துக் காசோலை தயாரிக்கும் . கடன் வழங்கும் வங்கியின் 
காசோலை உடனடியாக ரிசர்வ் வங்கிக்கும் , கடன் பெற்ற வங்கியின் 
காசோலை மறுநாளும் அனுப்பப்படும் . ஐக்கிய நிதிக்கு வசூலிக்கப் 
படும் வட்டி வீதம் , எந்த அளவு வங்கிகள் கடன் தர முன் 
வருகின்றன என்பதைப் பொறுத்தும் , கடன் பெற விரும்பும் 
வங்கிகளின் அளவைப் பொறுத்தும் நாளுக்கு நாள் மாறுபடும் . 


வைப்புச் சான்றிதழ் அங்காடி ( Market for Certificates of Deposit ) 

நியூயார்க் பண அங்காடியின் பகுதியாக மிகச் சமீப காலத் 
திலிருந்து செயல்படுவது வைப்புச் சான்றிதழ் அங்காடியாகும் . 
1961 ஆம் ஆண்டு , நியூயார்க் நகரத்திலுள்ள பெரிய வங்கிகள் 
தவணை வைப்புச் சான்றிதழ்களை வெளியிட்டன . அரசுப் பத்தி 
ரங்களை வாங்கி விற்கும் வர்த்தகர்களும் இதனை ஏற்றுக் கொள் 
வதாக உறுதியளித்தனர் . இரண்டாண்டுக் காலத்தில் அங்காடியில் 
விற்கக் கூடிய வைப்புச் சான்றிதழ்களின் அளவு குறுகிய காலக் 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


கருவூல உண்டியல்கள் தவிர ஏனைய பண அங்காடிக் கருவிகளை 
விட அதிகரித்துள்ளன . 1965 ஆம் ஆண்டு , பிப்பிரவரித் திங்களில் 
பெரிய நகரங்களில் உள்ள உறுப்பினர் வங்கிகள் 

வங்கிகள் வெளியிட்ட 
சான்றிதழ்களின் அளவு 

13 , 866 மில்லியன் டாலர்களாக 
இருந்தன . ஐக்கிய ரிசர்வ் அமைப்பின் ஆளுநர் குழு ஒரு வகை 
யில் வைப்புச் சான்றிதழ் அங்காடி விரிவடைவதற்குக் காரணம் 
என்று கூறலாம் . இந்தக் குழு உறுப்பினர் வங்கிகளைச் சேமிப்பு , 
தவணை வைப்பு , வைப்புச் சான்றிதழ் போன்றவைகளுக்கு முன் 
செலுத்திய வட்டி வீதத்தைவிட அதிகமான வட்டி வீதம் 
செலுத்தும்படி கூறியது . 1963 ஆம் ஆண்டு , ஜூலைத் திங்களி 
லிருந்து 90 நாள்களும் , அதற்கு மேலும் உள்ள தவணை வைப்பு 
களுக்குச் செலுத்த வேண்டிய வட்டி வீதம் ஆண்டுக்கு 4 % என்று 
நிர்ணயிக்கப்பட்டது . இது 1962 சனவரித் திங்களுக்கு முன் 
2 ) அல்லது 3 சதவீதமாக இருந்தது . வட்டி வீதத்தை உயர்த்தி 
யதால் வங்கிகள் 90 அல்லது அதற்கு மேற்பட்ட நாள்களில் 
முதிர்வடையும் வைப்புச் சான்றிதழ்களை வெளியிட்டுக் கருவூலம் , 
மாநில அரசு போன்றவைகளோடு போட்டி போட்டுக் கொண்டு 
வெளி அங்காடியில் குறுகிய கால நிதிபெற முடிந்தது . 


வாணிக வங்கிகள் வெளியிடும் வைப்புச் சான்றிதழ்கள் 
வங்கியில் போடப்பட்ட பணத்திற்கு இரசீது ஆகும் . இந்தச் 
சான்றிதழ்கள் தவணை வைப்புகளுக்கு மட்டுமே வழங்கப்படு 
கின்றன . இதில் வங்கிகள் கையொப்பமிட்டு வைப்பாகப் போடப் 
பட்டிருக்கும் தொகையும் வட்டி வீதமும் குறிப்பிட்ட நாளில் 
வைப்பாளருக்கோ அல்லது அதை வைத்திருப்பவருக்கோ 
செலுத்தப்படும் என்று உறுதியளிக்கின்றன . வைப்பாளரின் 
ஆணைப்படியோ அல்லது இதை வைத்திருப்பவரோ தொகை 
பெற முடியுமாதலின் இது செலாவணித் தன்மை வாய்ந்தது . 
வைப்பாளர் முதிர்வுக் காலத்திற்கு முன் பணம் தேவைப்பட்டால் 
இதனை விற்று விடலாம் . இதனை யார் வாங்கினாலும் முதிர்வுக் 
காலத்தின் போது வெளியிட்ட வங்கியிடம் செலுத்தி அதில் 
குறிப்பிடப்பட்டிருக்கும் தொகையும் வட்டியும் பெற்றுக் 
கொள்ளலாம் . 1961 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் சிறிய வாணிக வங்கி 
கள் தங்கள் வாடிக்கைக்காரர்களுக்கு அதிக அளவில் இத்தகைய 
வைப்புச் சான்றிதழ்களை வழங்கின . வாணிக நிறுவனங்களும் 
வாடிக்கைக்காரர்களும் நடப்பு வைப்பிலுள்ள மிகுதியான 
பணத்தைத் தவணை வைப்பிற்கு மாற்றி இந்தச் சான்றிதழ்களைப் 
பெற்றனர் . பெரிய நகரங்களிலுள்ள 

வங்கிகள் 

பொதுவாக 
தவணை வைப்பு வச 

வசதிகளை அதிகமாகக் கொண்டிருக்கவில்லை . 
அதோடு வாணிக நிறுவனங்களும் வாடிக்கைக்காரர்களும் 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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நடப்பு வைப்பிலிருக்கும் பணத்தைத் தவணை வைப்பிற்கு மாற்று 
வதால் , மொத்த வைப்புகளில் மாறுதல் ஏற்படப் போவதில்லை 
என்று அவைகள் கருதின . ஆனால் , இந்த வாடிக்கைக்காரர்கள் 
நடப்பு வைப்பிலுள்ள பணத்தை எடுத்துக் கருவூல உண்டியல்கள் , 
பத்திரங்கள் போன்றவைகளை அதிகமாக வாங்க ஆரம்பித்ததும் 
பெரிய வங்கிகளும் இந்தச் சான்றிதழ்களை 

வெளியிட்டன . 
இதனால் வாணிக நிறுவனங்கள் இதில் முதலீடு செய்வது எளி 
தாயிற்று . எண்ணற்ற சிறிய வங்கிகள் வைப்புச் சான்றிதழ்களை 
வெளியிட்டாலும் , அவற்றின் வைப்புகள் ஐக்கிய வைப்புக் 
காப்பீட்டுக் கழகத்தால் ( Federal Deposit Insurance Corporation ) 
காப்பீடு செய்யப்பட்டிருந்தாலும் இந்தச் சான்றிதழ்கள் அதிக 
மாக வெளி அங்காடியில் விற்கப்படுவதோ அல்லது வாங்கப் 
படுவதோ கிடையாது . இதனை வாங்குபவர்கள் முதிர்வுக் காலத் 
தில் தொகை செலுத்துவதாகச் சரியான உறுதி வேண்டும் என 
எதிர்பார்ப்பதால் பெரிய நகர வங்கிகள் வெளியிடும் சான்றிதழ் 
கள் தான் 

எளிதில் விற்பனையாகின்றன . மேலும் பெரிய 
வாணிக நிறுவனங்கள் அதிக அளவு பணத்தை முதலீடு செய்ய 
விரும்புவதால் பெரிய வங்கிகளையே நாடிச் செல்கின்றன . 
இத்தகைய சான்றிதழ்கள் ஒவ்வொன்றும் குறைந்தது 
மில்லியன் டாலர்களுக்குக் குறையாமல் வெளியிடப்படுகின்றன . 

பெரும்பான்மையான வைப்புச் சான்றிதழ்கள் வெளியிடும் 
வங்கிகள் , வாணிக நிறுவனங்கள் இவற்றிற்கிடையே உண்டாகும் 
ஏற்பாட்டின்படி வெளியிடப்படுகின்றன . தேவை வைப்புக் 
கணக்கில் மிகுதியான தொகையை வைத்திருக்கும் நிறுவனம் 
முதிர்வுக் காலம் , வட்டி வீதம் போன்றவை தான் விரும்பும்படி 
யிருந்தால் , அந்தத் தொகைக்கு இத்தகைய சான்றிதழ்களை 
வாங்குகின்றன . இதனால் வங்கியின் தேவை வைப்புக் குறைந்து 
தவணை வைப்பு அதிகரிக்கின்றது . ஆனால் , வங்கிகள் இந்தச் 
சான்றிதழ்களை வைத்திருப்போர் சான்றிதழாக ( Bearer Certi 
ficates ) வெளியிட்டு வர்த்தகர்கள் மூலம் விற்றுத் தவணை வைப்பு 
களைப் பெறுவதும் உண்டு . வைப்புச் சான்றிதழ்களின் அங்காடி 
அதிக அளவில் நியூயார்க் நகரத்தில் தான் செயல்படுகின்றது . 
இதை வாங்கி விற்கும் வர்த்தகர்கள் முதிர்வுக் காலம் 
முடிவடையும் முன்னரே விற்கப்படும் சான்றிதழ்களையும் வாங்கி 
விற்று இலாபமடைகிறார்கள் . 


துணைக் கடன் அங்காடி ( Collateral Loan Market ) 

பண அங்காடியில் பத்திரங்களை வாங்கி விற்கும் வர்த்தகர்கள் 
பங்கு மாற்றுச் சந்தையில் செயல்படும் தரகர்கள் போன்றோருக்கு 
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வங்கிகள் குறுகிய காலக் கடன் வழங்கும் அங்காடியே துணைக் 
கடன் அங்காடி எனப்படும் . இந்தக் கடன்கள் துணை ஈட்டின் 
பேரில் மிகக் குறுகிய காலத்திற்கு வழங்கப்படுகின்றன . இந்தக் 
கடன்களை வங்கிகள் வேண்டும்போது திரும்பப் பெற முடியு 
மாதலின் இவை அழைப்புக் கடன் வகையைச் சார்ந்ததாகும் . 
இவைகள் தரகர் கடன் எனவும் வழங்கப்படுகின்றன . வங்கிகள் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கியிடம் வைத்துள்ள இருப்புகளே ஐக்கிய 
நிதிகளாகும் என்று முன்னரே பார்த்தோம் . ஐக்கிய நிதி போக 
வேறொரு வகையைச் சார்ந்த நிதிகளும் நியூயார்க் 
அங்காடியில் கடனாக வழங்கப்படுகின்றன . அவை தீர்வக நிதி 
களாகும் ( Clearing House Funds ) . நியூயார்க்கிலுள்ள வங்கிகளின் 
மேல் அவற்றின் வாடிக்கைக்காரர்கள் வரைந்த காசோலைகளே 
தீர்வக நிதிகளாகும் . இந்தக் காசோலைகள் தீர்வகத்தின் மூலம் 
அடுத்த நாள் தான் தீர்வு பெறுமாதலின் இவைகள் ‘ நாளைய 
பணம் ( Money Tomorrow ) என வழங்கப்படுகின்றன . ஐக்கிய 
நிதியின் மூலம் கிடைக்கும் பணம் இன்றே கிடைக்கும் பண 
மாதலின் அவைகள் இன்றைய பணம் ( Money To - day ) ஆகும் . 
பத்திரங்களை வைத்திருப்பதற்காகப் பணம் தேடும் வர்த்தகர்கள் 
இரு வகைப் பணத்தையும் கடனாகப் 

கடனாகப் பெற முயலுகிறார்கள் . 
நியூயார்க் வங்கிகள் பெரும்பாலும் தீர்வக நிதிகளையே வர்த்தகர் 
களுக்குக் கடனாகத் தர முன் வருகின்றன . ஆனால் , நியூயார்க் 
நகரத்திற்கு வெளியே இருக்கும் வங்கிகள் ஐக்கிய நிதிகளைக் 
கடனாகத் - தருகின்றன . இதனால் இரு 

நிதிகளுக்கும் 
இடையே ஓர் இணைப்பு ஏற்படுகின்றது . இதோடு வர்த்தகர்கள் 
தம்மிடமுள்ள பத்திரங்களை வங்கி அல்லாத மற்ற நிறுவனங் 
களுக்குக் குறிப்பிட்ட விலைக்கு விற்று , எதிர் காலத்தில் அதிக 
விலைக்கு வாங்கிக் 

கொள்வதாக 

உடன்படிக்கை செய்வதன் 
மூலமும் பணம் பெறுகிறார்கள் . இது குறுகிய காலக் கடனுக்கு 
வட்டி செலுத்துவதற்கு ஒப்பாகும் . இரண்டாம் உலகப்போருக்குப் 
பின் இந்த முறை 

அதிக 

அளவு பின்பற்றப்படுகின்றது . 
அங்காடியில் பணத்திற்குத் தட்டுப்பாடு இருக்கும்போதும் 
வங்கிகள் அதிக அளவுக் கடன் தருவதை அதிகாரிகள் விரும்பாத 
போதும் இந்த விற்று வாங்கும் உடன்படிக்கை ( Sale and 
Repurchase Agreement ) 406 mW 

முறையை ரிசர்வ் வங்கி பின்பற்றி 
வர்த்தகர்களுக்குப் பணம் கிடைக்கும்படி செய்கிறது . அழைப்புக் 
கடன் தவிரத் தவணைக் கடன்களும் , தரகர்களுக்கும் வர்த்தகர் 
களுக்கும் வங்கிகள் வழங்குகின்றன . இவைகள் குறிப்பிட்ட 
காலத்திற்குப் பெரும்பாலும் மூன்று மாதங்களுக்கு வழங்கப் 
படுகின்றன . இவைகளுக்குத் தகுந்த துணையீடு இருப்பதால் 
வழங்கப்பட்ட காலத்தில் திரும்ப அழைக்கப்படுவதில்லை. 
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நியூயார்க் பண அங்காடி ஐந்து பெரிய வர்த்தக வங்கிகள் , 
சுமார் 12 வங்கி அல்லாத வர்த்தகர்கள் ஆகியோரைக் கொண்டு 
விளங்குகிறது . இவைகள் பத்திரங்களை வாங்கி விற்போர் , நாடு 
முழுவதிலும் உள்ள பலவகை நிதி நிறுவனங்கள் ஆகியவைகளுடன் 
இணைக்கப்பட்டுள்ளன . நியூயார்க் நகர ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
அங்காடியில் மைய வங்கியாகவும் , அமெரிக்கக் கருவூலத்தின் 
பதிலாளாகவும் செயல்படுகின்றது . நியூயார்க் பண அங்காடியில் 
ஐக்கிய நிதி அங்காடி வேகமாக வளர்ச்சி பெற்று வருகின்றது . 
நியூயார்க் நகர வங்கிகள் , அதற்கு வெளியேயுள்ள வங்கிகள் , மற்ற 
நிறுவனங்கள் ஆகியவற்றிடமுள்ள மிகுதியான இருப்பிற்காக , 
நியூயார்க் வங்கிகள் , வர்த்தகர்கள் ஆகியோருக்கிடையே போட்டி 
நிலவுகின்றது . இதனால் 

வங்கியிடமுள்ள மிகுதியான 
ருப்பைப் போதிய ரொக்கமில்லாத மற்றொரு வங்கி பயன்படுத்த 
முடிகின்றது . ஆனால் , இலண்டனில் உள்ள வங்கிகள் இப்படிச் 
செயல்பட வேண்டிய தேவை 

தேவை இல்லை . கழிவு அங்காடியின் 
நடவடிக்கைகளால் வங்கிகளிடம் மிகுதியான ரொக்கம் இருப்ப 
தில்லை . அமெரிக்க வங்கிகள் எண்ணிக்கையிலும் தரத்திலும் 
மிகுந்து நாடு முழுவதும் பரவலாகக் காணப்படுவதால் , சில வங்கி 
களிடம் ரொக்கம் மிகுதியாகவும் , வேறு சில வங்கிகளிடம் 
ரொக்கம் குறைவாகவும் இருப்பது இயல்பாகும் . இதனைச் சரி 
செய்யும் வகையில் தான் ஐக்கிய நிதி அங்காடி செயல்படுகின்றது . 


இதுவரை இலண்டன் பண அங்காடி , நியூயார்க் பண அங்காடி 
ஆகிய இரண்டு பண அங்காடியின் பகுதிகளையும் அவை செயல் 
படும் வகையையும் ஆராய்ந்தோம் . இரண்டு அங்காடிகளும் வெவ் 
வேறு காலத்திலும் வெவ்வேறு சூழ்நிலைகளிலும் வளர்ச்சி பெற்ற 
தாகும் . பத்தொன்பதாம் நூற்றாண்டிலேயே வாணிகம் , தொழில் 
ஆகியவற்றின் மையமாக இங்கிலாந்து விளங்கியதால் , அதற்கும் 
மற்ற நாடுகளுக்கும் ஏற்பட்ட தொடர்பால் இலண்டன் பண 
அங்காடி வளர்ச்சி பெற்றது . ஆனால் , நியூயார்க் பண அங்காடியோ 
இந்த நூற்றாண்டில் வளர்ச்சி பெற்ற பண அங்காடியாகும் . இந்த 
இரண்டு பண அங்காடிகளுக்கிடையே அடிப்படையில் வேறு 
பாடுகள் காணப்படுகின்றன . இலண்டன் பண அங்காடியில் 
காணப்படும் கழிவு அகங்களும் ஏற்பு அகங்களும் நியூயார்க் பண 
அங்காடியில் காணப்படுவதில்லை . இவை இரண்டும் இலண்டன் 

அங்காடியின் தனித்தன்மை வாய்ந்த நிறுவனங்களாக 
விளங்குகின்றன . கழிவு அகத்திற்கும் இங்கிலாந்து வங்கிக்கும் 
உள்ள உறவினையும் , கழிவு அகம் , இங்கிலாந்து வங்கி இறுதிக் கடன் 
ஈவோனாகச் செயல்படுவதற்கு உதவும் முறையும் முன்னரே கூறப் 
பட்டுள்ளது . ஏற்பு அகங்கள் , உலகப் புகழ் வாய்ந்தவைகளாக 


பண 


810 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


விளங்கிப் பன்னாட்டு வாணிகத்திற்குச் சீரிய முறையில் துணை 
செய்வது , இலண்டன் பண அங்காடியின் சிறப்புக்குக் காரண 
மாகும் . இந்த ஏற்பு அகங்களுக்கும் நியூயார்க் பண அங்காடி 
யிலுள்ள ஏற்பு அகங்களுக்கும் வேறுபாடு உண்டு . 


இரண்டு அங்காடிகளிலும் காணப்படும் கருவூல உண்டியல்கள் 
ஏறக்குறைய ஒரே மாதிரியானவை என்றாலும் , அவை வெளியிடப் 
படும் முறையில் வேறுபாடு உண்டு . அமெரிக்காவில் வாரந்தோறும் 
ஒப்பந்த முறையில் குறிப்பிட்ட அளவு கருவூல உண்டியல்கள் 
வெளியிடப்படுகின்றன . இலண்டனில் ஒப்பந்த முறையில் 
ஒப்பந்தம் செய்து கொண்டவர் அடுத்த வாரம் விரும்பும் நாளன்று 
கருவூல உண்டியல்களைப் பெறலாம் . ஆனால் , அமெரிக்காவில் 
குறிப்பிட்ட நாளன்றுதான் பெற முடியும் . இந்த வகையில் இலண் 
டனில் கருவூலத் தாள்கள் வெளியிடும் முறை நெகிழ்ச்சியுள்ள தென 
லாம் . இங்கிலாந்து நாட்டிலுள்ள பெரிய வங்கிகள் கருவூல ஒப்பந் 
தங்களில் கலந்துகொள்வதில்லை . கழிவு அகங்கள் மட்டும் பங்கு 
பெறுகின்றன . ஆனால் , அமெரிக்காவில் பெரிய வங்கிகள் , நடுத்தர 
வங்கிகள் , வர்த்தகர்கள் , நிதி நிறுவனங்கள் , வர்த்தக நிறுவனங்கள் 
ஆகியவை ஒப்பந்தங்களில் கலந்து கொண்டு போட்டியிடுகின்றன . 
இந்த அளவு போட்டி இலண்டன் அங்காடியில் கிடையாது . 
கருவூல உண்டியல்களை நியூயார்க் பண அங்காடியில் உள்ள 
வர்த்தகர்கள் பிறரிடம் விற்கும் நோக்கத்துடனே வாங்குகிறார்கள் 
ஆனால் , இவர்கள் தரகர்கள் போல் செயல்படுவதில்லை . தங்களுக் 
காகவே வாங்கித் தாங்களே விற்கின்றனர் . பெரிய வங்கிகள் கூடக் 
கருவூல உண்டியல்களை வாங்கவும் விற்கவும் செய்கின்றன . ஆனால் , 
இலண்டனிலுள்ள வங்கிகள் விலைக்கு வாங்கிய உண்டியல்களை 
விற்பதில்லை . 


ஆனால் , நியூயார்க் பண அங்காடியில் நெடுநாளாகச் செயல் 
பட்டு வரும் வாணிக உண்டியல் அங்காடியும் , ஐக்கிய நிதி அங்காடி 
யும் தனித் தன்மை வாய்ந்ததாகும் . இந்த வாணிக உண்டியல்கள் 
இலண்டன் பண அங்காடியில் பயன்படுத்தப்படும் உள் நாட்டு 
வாணிக உண்டியல்கள் போன்றவை : கடந்த காலத்தில் இவை 
அதிக 

அளவு பயன்படுத்தப்பட்டுப் பின் இடைக்காலத்தில் 
இவற்றின் பயன்பாடு குறைந்தது . சமீப காலத்தில் இவற்றின் 
அளவு அதிகரித்துள்ளது . இவற்றின் மூலம் வாணிகம் , தொழில் 
முதலியவை வங்கிக் கடனைவிடக் குறைந்த வட்டி வீதத்திற்கு நிதி 
யுதவி பெறுகின்றன . ஐக்கிய நிதி அங்காடி அமெரிக்க நாட்டில் 
மிக விரைவில் உருப்பெற்ற அங்காடியாகும் . இந்த அங்காடியில் 
ரொக்க இருப்புக் குறைவாக உள்ள வங்கிகள் , மிகுதியாக உள்ள 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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வங்கிகளிடம் கடன் பெற்றுக்கொள்ளலாம் . பேராசிரியர் சேயர்ஸ் 
கூறுவது போல இலண்டனில் இதற்கு இணையாக எதுவுமில்லை 
எனலாம் . 1 இறுதியாக , இங்கிலாந்து வங்கி மைய வங்கிகளிலேயே 
மிகப் பழைய வங்கி ஆதலின் பண அங்காடியில் அதற்கும் மற்ற 
அமைப்புகளுக்கும் ஏற்பட்டுள்ள தொடர்பு காலப்போக்கில் 
உருவானது . ஆதலின் பெரும்பான்மை நடவடிக்கைகள் மரபுப்படி 
நடைபெறுகிறது . ஆனால் , ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் சட்டத்தால் 
உருவாக்கப்பட்டதால் , உறுப்பினர் வங்கிகளுக்கும் அவைகளுக்கு 
முள்ள தொடர்பும் சட்டத்தால் வரையறை செய்யப்பட்டுள்ளது . 


பண 


( 3 ) இந்தியப் பண அங்காடி 
நன்கு வளர்ச்சி பெற்ற பண அங்காடி , ஒரு நாட்டின் பணத் 
துறைக் கொள்கை நிறைவேற்றப்படுவதற்கு இன்றியமையாத 
தாகும் . பண அங்காடியில் தான் மைய வங்கி ஏனைய நிதி நிறுவனங் 
களோடும் தொடர்பு கொண்டு , கடனின் அளவு . 

தன்மை 
முதலியவைகளைக் கட்டுப்படுத்தி அதன் மூலம் தன் பொருளாதார 
நோக்கங்களை நிறைவேற்றிக் கொள்கிறது . இந்தியப் 
அங்காடி அமைப்பு , கட்டுக்கோப்பு , வளர்ச்சி ஆகியவற்றில் ஏனைய 
வளர்ச்சி பெற்ற பண அங்காடிகளிலிருந்து வேறுபட்டது . இந்தியப் 
பண அங்காடி வெளிநாட்டுப் பண அங்காடிகளோடு தொடர்பு 
கொண்டதன்று . மேலை நாட்டு வளர்ச்சி பெற்ற பண அங்காடி 
களுக்கிடையே அதிக அளவில் மூலதனப் பெயர்ச்சி உண்டு . 
அந்நியச் செலாவணிக் கட்டுப்பாட்டின் காரணமாக இந்தியப் பண 
அங்காடிக்கும் மற்ற நாட்டு அங்காடிகளுக்குமிடையே மூலதனப் 
பெயர்ச்சி கிடையாது . 

எல்லா வளர்ச்சி பெறும் பொருளாதார 
நாடுகளைப் போலவே நமது நாட்டுப் பண அங்காடியையும் இரு 
கூறாகப் பிரிக்கலாம் . பண அங்காடி அமைப்புள்ள ( Organised ) 
பண அங்காடி , அமைப்பற்ற ( Unorganised ) பண அங்காடி என 

ரண்டு பிரிவாக உள்ளது . அமைப்புள்ள அங்காடியில் 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட இந்திய 
வாணிக வங்கிகள் , மற்ற இந்திய , வெளிநாட்டுக் கூட்டுப் பங்கு 
வங்கிகள் இடம் பெறுகின்றன . சில ஆண்டுகளுக்கு முன் அரசோடு 
தொடர்புடைய அமைப்புகள் , பெரிய கூட்டுப் பங்கு நிறுவனங்கள் 
போன்றவை பண அங்காடியில் பங்கு பெற்றுக் கடன் கொடுத்து 
வந்தன . இவைகள் கடனாக வழங்கிய பணம் வீட்டுப் பணம் 
( House Money ) என்று வழங்கப்பட்டது . ஆனால் , சமீப காலத்தில் 
இவ் வகைக் கடனின் அளவு மிகவும் குறைந்து விட்டது . பெரும் 
பான்மையான கூட்டுப் பங்கு நிறுவனங்களிடம் கடன் கொடுப் 


பண 


1 R. S. Sayers - Modern Banking , Seventh Edition , p , 273 . 


812 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


பதற்கு மிகுதியான நிதியும் கிடையாது . உண்மையில் அவைகள் 
பொதுமக்களிடம் வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்கின்றன . இவை 
தவிர அழைப்புக் கடன் தரகர்கள் , நிதித் தரகர்கள் போன்றோரும் 
உண்டு . இந்தியப் பண அங்காடியின் முக்கியப் பகுதியாக 
விளங்குவது வங்கிகளிடையே நிலவும் அழைப்புக் கடன் அங்காடி 
யாகும் . இந்த அங்காடியில் கடனாக வழங்கப்படும் நிதியின் 
அளவு குறைவு என்றாலும் இது நுட்பமான பகுதியாகும் . இந்திய 
ஸ்டேட் வங்கி அழைப்புப் பண அங்காடியிடம் பங்கு பெறுவதில்லை 
என்றாலும் , மற்ற வங்கிகள் இந்த வங்கியிடம் கடன் , முன்பணம் 
முதலியவை பெறுகின்றன . கடந்த சில ஆண்டுகளாக வங்கிகள் 
தங்கள் தேவையை ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து பெறும் உதவியில் 
நிறைவேற்றிக் கொள்கின்றன . 


அமைப்பற்ற பண அங்காடியில் நாட்டுப்புற வங்கிகள் , 
லேவாதேவிக்காரர்கள் இடம் பெறுகின்றனர் . இந்த அங்காடியில் 
குறுகிய கால நிதி , நீண்ட கால நிதி என வரையறை செய்வது 
கிடையாது . என்ன நோக்கத்திற்காகக் கடன் வழங்கப்படுகிறது 
என்பதும் தெளிவாகக் குறிப்பிடப்படுவதில்லை . அமைப்புள்ள 
பண அங்காடியில் இருப்பதை விட அமைப்பற்ற பண அங்காடியில் 
வட்டி வீதம் அதிகமாகும் . இந்திய அமைப்பில் வாணிக உண்டியல் 
களுக்கோ அல்லது கருவூல உண்டியல்களுக்கோ சரியான அங்காடி 
கிடையாது . ஏற்புத் தொழிலைச் செய்வதற்கும் நிறுவனங்கள் 
இல்லை . வாணிக உண்டியல்கள் போதிய அளவு இல்லாததால் 
இந்தியாவில் கழிவு அங்காடி கிடையாது . வெளிநாட்டு வங்கிகள் 
தான் ஓரளவு உண்டியல்களைக் கழிவு செய்கின்றன . பண அங்காடி 
நன்கு அமைக்கப்படாவிட்டாலும் ஒன்றிற்கும் மற்றொன்றிற்கும் 
தொடர்பில்லாமலில்லை . வாணிக வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடம் 
மறுகழிவு செய்யும் வசதியைப் பெற்றுள்ளது போலவே நாட்டுப் 
புற வங்கிகள் வாணிக வங்கிகளிடம் மறுகழிவு செய்து கொள்ள 
லாம் . பயிர்கள் 

அறுவடை செய்யப்பட்டு , உற்பத்தியாளரிட 
மிருந்து மொத்த வியாபாரிக்குச் செல்லும் நடவடிக்கை மிகுந்த 
காலங்களிலேயே நாட்டுப்புற வங்கிகள் நன்கு அமைக்கப்பட்ட 
வாணிக வங்கிகளிடம் மறுகழிவு செய்து கொள்ள விழைகின்றன . 
இந்திய ஸ்டேட் வங்கி , நாட்டுப்புற உண்டியல்களை ( Indigenous 
bill of exchange ie ; hundi ) மறுகழிவு செய்வதை நிறுத்திக் 
கொண்டதற்குப் பின் , மற்ற வாணிக வங்கிகள் ஓரளவு மட்டும் 
இதில் ஈடுபடுகின்றன . வாணிக வங்கிகள் நேரிடையாகச் சிறு 
தொழில்களுக்கும் , வணிகர்களுக்கும் , உழவர்களுக்கும் நிதியுதவி 
செய்ய ஆரம்பித்திருப்பதால் நாட்டுப்புற வங்கிகள் வழி கடன் 
கொடுக்க வேண்டிய தேவை ஏற்படுவதில்லை . குறிப்பாக வங்கிகள் 
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நாட்டுடைமையாக்கப்பட்டதற்குப் பின் அதிகக் கிளைகள் திறக்கப் 
பட்டு , அமைப்புள்ள பண அங்காடி விரிவாக்கப்பட்டு வருவதால் , 
நாட்டுப்புற வங்கிகள் வாணிகத்திற்கு நிதியுதவி செய்வது குறைந் 
துள்ளது . 


இந்தியப் பண அங்காடியின் அமைப்புள்ள , அமைப்பற்ற 
பகுதிகளுக்கு இடைப்பட்ட நிலை யில் கூட்டுறவுக் 

கடன் 
நிறுவனங்கள் விளங்குகின்றன . இந்த நிறுவனங்கள் , லேவாதேவிக் 
காரர்களும் நாட்டுப்புற வங்கிகளும் மிக அதிக வட்டிக்கு , 
நியாயமற்ற நிபந்தனைகளின் பேரில் கிராமக் கடன் கொடுப்பதைத் 
தவிர்க்கும் நோக்கத்துடன் ஆரம்பிக்கப்பட்டன . இந்த வகையில் 
கூட்டுறவு நிறுவனங்கள் குறிப்பிடத்தக்க வெற்றி பெற்றுள்ளன 
என்றாலும் , சமீப காலங்களில் கடன் தேவை அதிகரித்துள்ளது . 
இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , கூட்டுறவுத் துறைக்குப் பேரளவில் உதவி 
புரிவதோடு வேளாண்மைக் கடனின் தேவை அதிகரித்துள்ளதை 
உணர்ந்து வாணிக வங்கிகளையும் கடன் வழங்குமாறு ஊக்குவித் 
துள்ளது . 

மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கிகள் ஸ்டேட் வங்கியுடன் 
கணக்கு வைத்துக் கொள்வதுடன் மிகைப்பற்று வசதியும் பெறு 

மத்தியக் கூட்டுறவு வங்கிகள் , ஸ்டேட் வங்கி , சில 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகளிடம் கணக்கு வைத்துள்ளன . வாணிக 
வங்கிகள் சமீப காலத்தில் நாட்டுப் புறங்களிலும் புறநகர்ப் பகுதி 
களிலும் கிளைகளை ஆரம்பித்திருப்பதால் , கூட்டுறவுக் கடன் 
அமைப்பிற்கும் அமைப்புள்ள பண அங்காடிக்கும் உள்ள இணைப்பு 
வலுவடைந்துள்ளது எனலாம் . 


கின்றன . 


பண 


இந்தியப் பண அங்காடியின் பகுதிகள் 

இந்திய பண அங்காடியின் பகுதிகள் இலண்டன் 
அங்காடியின் பகுதிகள் போல வளர்ச்சி பெற்றோ அல்லது 

காணப்படுவதில்லை . என்றாலும் துணைப் பண 
அங்காடிகளை அழைப்புப் பண அங்காடி , துணை ஈட்டுக் கடன் 
அங்காடி , குறுகிய கால அரசுப் பத்திர அங்காடி , உண்டியல் 
அங்காடி என நான்கு பிரிவுகளாகப் பிரிக்கலாம் . 


ணைந் 


தா 


அழைப்புப் பண அங்காடி ( Call Money Market ) 

இந்தியப் பண அங்காடியின் மையமாகத் திகழும் அழைப்புப் 
பண அங்காடியில் வங்கிகள் ஒன்றுக்கொன்று கடன் கொடுத்து 
உதவிக் கொள்கின்றன . இது பம்பாய் , கல்கத்தா , சென்னை 
போன்ற நகரங்களில் செயல்படுகின்றது . இந்த அங்காடியில் 
கடன் வாங்கப்படும் அல்லது கொடுக்கப்படும் நிதியின் அளவு 
அன்றாடம் அதிக அளவு மாற்றமடைகின்றது . இந்தக் கடனை 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


பண 


வேண்டும் போது திருப்பிச் செலுத்திவிட வேண்டும் . 

கடன் 
கொடுப்போரும் வாங்குவோரும் பெரும்பாலும் பட்டியல் 
வங்கிகள் என்றாலும் சிலபோது தனியார் நிறுவனங்களும் இதில் 
பங்கு பெறுகின்றன . பெரிய வணிக நிறுவனங்களும் நிதி படைத் 
தோரும் நேரடியாகவோ அல்லது தரகர்கள் மூலமோ அழைப்புப் 
பண அங்காடியில் கடன் வழங்குகின்றனர் . இந்தக் கடன்கள் ஈடு 
இல்லாமல் வழங்கப்படுகின்றன . இந்தியக் கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் 
தங்கள் ரொக்க இருப்புக் குறையும்போது அழைப்புப் 
அங்காடியில் கடன் வாங்கி அதைச் சரிசெய்து கொடுக்கின்றன . 
இதற்காகச் சொத்துகளை ரொக்கமாக மாற்ற வேண்டியதில்லை . 
வங்கிகள் இந்த அங்காடியில் கடன் கொடுப்பவராகவோ அல்லது 
கடன் வழங்குவோராகவோ விளங்குவது அவைகளின் ரொக்கத் 
தன்மையைப் பொறுத்து அமைகின்றது . அந்நியச் செலாவணி 
வங்கிகள் இந்த அங்காடியில் தனி இடம் வகிக்கின்றன . இதற்குக் 
காரணம் 

அவைகள் ஈடுபட்டுள்ள தொழில் தான் . அவைகள் 
உண்டியல்களைச் கழிவு செய்வதால் அதிக அளவு உண்டியல்களை 
வைத்துக்கொண்டு ரொக்கத் தன்மை உடையனவாக விளங்கு 
இந்திய 

ஸ்டேட் வங்கி , இந்த அழைப்புப் பண 
அங்காடியில் பங்கு பெறுவதில்லை . இந்த வகைக் கடன்களை 
வங்கிகள் தரகர்கள் மூலம் பெறுகின்றன . இந்த அங்காடியில் 
வட்டி வீதம் பொருளாதார நடவடிக்கைகள் மிகுந்த காலத்தில் 
அதிகமாகவும் , குறைந்த காலத்தில் குறைவாகவும் இருக்கும் . 
1960 ஆம் ஆண்டுக்கு முன் இந்த வட்டி வீதம் வங்கி வீதத்தைவிட 
அதிகரிக்கவில்லை . ஏனென்றால் அப்போது வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கி 
யிடம் கடன் வாங்குவதற்குத் தடை இருக்கவில்லை. ஆனால் , 
1960 ஆம் ஆண்டுக்கு பின் ரிசர்வ் வங்கி வழங்கும் கடனின் அளவு 
கட்டுப்படுத்தப்பட்டதால் , அதிகபட்ச 

அதிகபட்ச வட்டி வீதம் வங்கி 
வீதத்தைவிட அதிகரித்தது . 


கின்றன . 


துணை ஈட்டுக் கடன் அங்காடி ( Collateral Loan Market ) 

பண அங்காடியின் மிக முக்கியமான பகுதியாகத் துணை ஈட்டுக் 
கடன் அங்காடி விளங்குகிறது . பட்டியல் வங்கிகளின் சொத்து 
களில் பாதிக்குமேல் துணை ஈட்டுக் கடன் ஆகும் . இந்தக் கடன் , 
கடன் , மிகைப்பற்றுக் கடன் , ரொக்கக் கடன் என்ற மூன்று வகை 
களில் வழங்கப்படுகின்றது . அரசுப் பத்திரங்கள் , முதல் தர 
நிறுவனங்களின் பங்குகள் , வேளாண்மை அல்லது பொறிசெய் 
பண்டங்கள் , பொன் , வெள்ளி போன்றவை துணை ஈடாக வழங்கப் 
படுகின்றன . கடன்கள் மிகைப்பற்றுக் கடன் , ரொக்கக் கடன்களை 
விட அதிக காலத்திற்கு வழங்கப்படுகின்றன . இவைகள் தொழில் 
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களின் நீண்ட காலத் தேவையைச் சரிகட்டுவதற்கு வழங்கப்படு 
கின்றன . வங்கி அங்காடித் தரகர்கள் , பங்குகளையும் பத்திரங் 
களையும் ஈடாக வைத்து இவ் வகைக் கடனைப் பெறுகின்றனர் . 
வணிகர்கள் கடனை விட மிகைப்பற்று , ரொக்கக் கடன் ஆகிய 
வற்றை விரும்புகிறார்கள் . இதற்குக் காரணம் வங்கிகள் கடனுக்கு 
அதிக வட்டி வசூலிப்பது தான் . இந்திய ஸ்டேட் வங்கி , மற்றக் 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் துணை ஈட்டுக் கடன் அங்காடியில் வங்கி 
பெற்றுக் கடன் வழங்குகின்றன . அரசு தொடர்புள்ள அமைப்பு 
களும் , பெரிய கூட்டுப் பங்கு நிறுவனங்களும்கூட இவ் வகைக் கடன் 
வழங்குகின்றன . ஆனால் , முன்னரே குறிப்பிட்டதுபோல இவை 
வழங்கும் கடனின் அளவு கடந்த சில ஆண்டுகளில் மிகவும் 
குறைந்துவிட்டது . வங்கிகள் பொதுவாக மிகைப்பற்றுக் கடனுக்கு 
வசூலிக்கும் வட்டி வீதத்தைவிட ரொக்கக் கடனுக்கு அதிக வட்டி 
வசூலிக்கின்றன . ரொக்கக் கடனுக்கு வசூலிக்கப்படும் வட்டி வீதம் 
வங்கி வீதத்தைவிட 2 அல்லது 3 சதவீதம் அதிகமாக இருக்கும் . 
துணை ஈட்டுக் கடனை வங்கி அங்காடித் தரகர்கள் , வணிகர்கள் , 
தொழில் நிறுவனங்கள் ஆகியோர் பெறுகிறார்கள் . 


குறுகிய கால அரசுப் பத்திர அங்காடி ( Short - Term Government 
Securities Market) 

உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சி பெறாத பண அங்காடிகளில் 
ஒன்றான இந்தியப் பண அங்காடியில் மத்திய , மாநில அரசு வெளி 
யிடும் குறுகிய காலப் பத்திரங்களுக்கு அதிக முக்கியத்துவம் 
உள்ளது . இந்தக் குறுகிய காலப் பத்திரங்கள் பண அங்காடியின் 
ரொக்கத் தன்மையை அதிகரிக்கின்றது . வாணிக வங்கிகள் தங்கள் 
இருப்புகளில் கணிசமான அளவு இதில் முதலீடு செய்கின்றன . 
இவற்றின் சிறப்பு , நெருக்கடியான காலங்களில் இவற்றை விற்று 
ரொக்க இருப்புகளை அதிகரித்துக் கொள்ள முடியும் . இவற்றை 
ஈடாக வைத்து ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து கடன் பெற முடியும் . 
ரிசர்வ் வங்கி அரசுப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்துக்கொண்டு 
இந்தியத் தொழில் நிதிக் கழகம் ( Industrial Finance Corporation of 
India ) , மாநில நிதிக் கழகம் ( State Finance Corporation ) போன் 
றவைகளுக்கும் கடன் வழங்குகின்றது . இரண்டாவது உலகப் 
போருக்குப்பிறகு வாணிக வங்கிகள் அரசுப் பத்திரங்களில் முதலீடு 
செய்வது அதிகரித்துள்ளது . இப்போது வாணிக 

வாணிக வங்கிகள் , 
கூட்டுறவு வங்கிகள் , காப்பீட்டு நிறுவனங்கள் , தனி முதலீட் 
டாளர்கள் ஆகியோர் அரசுப் பத்திரங்களில் முதலீடு செய் 
கிறார்கள் . இந்திய ரிசர்வ் வங்கி , தரகர்களின் உதவியோடு அதிக 
அளவில் அரசுப் பத்திரங்களை விற்கவும் வாங்கவும் செய்கின்றது . 


816 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


உண்டியல் அங்காடி 

இந்தியப் பண அங்காடியில் நன்கு அமைக்கப்பட்ட உண்டியல் 
அங்காடி கிடையாது . என்றாலும் , பெரிய வாணிக வங்கிகள் . 
ஓரளவு தங்கள் வாடிக்கைக்காரர்களின் உண்டியல்களைக் கழிவு 
செய்கின்றன . ஆனால் , கழிவு செய்யப்பட்ட உண்டியல்கள் முதிர்வுக் 
காலம் வரையிலும் வங்கியிடமே இருக்கும் . இதற்குக் காரணம் 
கழிவு அங்காடி இல்லாமலிருப்பதே . போதிய வாணிக உண்டியல் 
கள் இல்லாததால் கழிவு அங்காடி வளர்ச்சி பெறவில்லை . அந்நியச் 
செலாவணி வங்கிகள் ஏற்றுமதி உண்டியல்களைச் சில நிபந்தனைகளுக் 
குட்பட்டுக் கழிவு செய்தாலும் இலண்டன் கழிவு அங்காடியில் தான் 
மறுகழிவு செய்கின்றன . இந்திய வாணிக வங்கிகளும் ரிசர்வ் 
வங்கியிடம் வாணிக உண்டியல்களை மறுகழிவு செய்வதைக் குறை 
யாகக் கருதுகின்றன . மாற்று உண்டியல்களும் பண அங்காடியில் 
அதிக இடம் பெறாததற்குக் காரணம் , ரொக்கக் கடனும் மிகைப் 
பற்றுக் கடனும் எளிதில் கிடைப்பதே . உண்டியல் அங்காடி 
வளர்ச்சி பெறாததால் இந்திய ஏற்றுமதி இறக்குமதி உண்டியல்களை 
ரூபாயில் தயாரிக்க முடிவதில்லை. 1952 ஆம் ஆண்டிலிருந்து 
உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சி பெறுவதற்கு இந்திய ரிசர்வ் வங்கி 
எல்லா முயற்சிகளையும் எடுத்து வருகிறது . 
இந்தியப் பண அங்காடியின் குறைபாடுகள் 

இந்தியப் பண அங்காடி ஏனைய பண அங்காடிகளைப் போல 
வளர்ச்சி பெறாததற்குக் காரணம் அதன் அமைப்பில் காணப்படும் 
சில குறைபாடுகளே . ரிசர்வ் வங்கி அமைக்கப்பட்ட பின் அது பண 
அங்காடியின் குறைபாடுகளைக் களைய முயன்று வருகின்றது . கீழ்க் 
காணும் சிலவற்றை இந்தியப் பண அங்காடியின் குறைபாடுகளாகக் 
குறிப்பிடலாம் . 

இந்தியப் பண அங்காடியின் பெரும் குறைபாடாகக் கருதப் 
பட்டது அது பல பகுதிகளாகப் பிரிக்கப்பட்டு அவை ஒன்றோ 
டொன்று இணைக்கப்படாமலிருந்தது தான் . இந்திய ஸ்டேட் வங்கி 
அமைக்கப்படுவதற்கு முன்னால் , இம்பீரியல் வங்கி , இந்தியக் 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் , அந்நியச் செலாவணி வங்கிகள் , கூட்டுறவு 
வங்கிகள் , நாட்டுப்புற வங்கிகள் முதலியவை தனித்துச் செயல் 
பட்டன . 1935 ஆம் ஆண்டு வரை இம்பீரியல் வங்கி மைய வங்கி 
இல்லாத நிலையில் வங்கிகளின் வங்கியாகச் செயல்பட்டது . அந்நியச் 
செலாவணி வங்கிகளும் பெரிய இந்தியக் கூட்டுப் பங்கு வங்கிகளும் 
அதனிடம் ரொக்க இருப்பை வைத்திருந்தன . இந்த வங்கி மற்ற 
வங்கிகளுக்கு அதிக வட்டி வீதத்தில் கடன் கொடுத்து வந்தது . 
அரசு இம்பீரியல் வங்கிக்குக் காட்டிய சில சலுகைகளும் , ரிசர்வ் 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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வங்கி அளித்த ஆதரவும் மற்ற வங்கிகளுக்கும் இதற்கும் போட் 
டியை ஏற்படுத்தின . இம்பீரியல் வங்கி ஸ்டேட் வங்கியாக 
மாற்றப்பட்ட பிறகும் இந்தப் போக்கில் குறிப்பிட்ட மாறுதல் 
ஏற்பட்டுவிட்டதாகக் கூற முடியாது . அந்நியச் செலாவணி 
வங்கிகள் அதிக அளவு நிதி வசதி படைத்து விளங்குவதும் , உள் 
நாட்டு வாணிகத்திற்கு நிதியுதவுவதும் மற்ற வங்கிகளிடம் போட் 
டியைத் தோற்றுவித்துள்ளது . மத்திய , மாநிலக் கூட்டுறவு வங்கி 
கள் , ஸ்டேட் வங்கியிடம் கணக்கு வைத்துக்கொண்டு ரொக்கக் 
கடன் , மிகைவைப்பு வசதி போன்றவைகளைப் பெற்று வந்தாலும் 
ஆரம்பக் கூட்டுறவுச் சங்கத்திற்கும் இதற்கும் தொடர்பு கிடை 
யாது . இதைப் போலவே கூட்டுறவு வங்கிகளுக்கும் , நாட்டுப்புற 
வங்கிகளுக்கும் , லேவாதேவிக்காரர்களுக்கும் அதிகத் தொடர்பு 
கிடையாது . கூட்டுறவு வங்கிகள் வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்ளுதல் , 
நடப்புக் கணக்கு வைத்துக் கொள்ளுதல் , பேற்றுரிமைச் சீட்டுகள் 
வாங்குதல் போன்ற பணிகளைச் செய்வதைக் கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் 
அவ்வளவாக விரும்புவதில்லை . பொருளாதார நடவடிக்கைகள் 
மிகுந்த காலத்தில் மட்டும் நாட்டுப்புற உண்டியல்களை மறுகழிவு 
செய்யும் போது , கூட்டுப் பங்கு வங்கிகளுக்கும் நாட்டுப்புற வங்கி 
களுக்கும் தற்காலிகத் தொடர்பு ஏற்படுகிறது . ஆதலின் பண 
அங்காடியின் சில பகுதிகளுக்கிடையே இப்போதும் சரியான 
இணைப்பில்லை எனலாம் . 


இந்தியப் பண அங்காடியின் மற்றொரு குறைபாடாகக் கருதப் 
படுவது அது அமைப்புள்ள பண அங்காடி , அமைப்பற்ற பண 
அங்காடி என இரு கூறாகப் பிரிக்கப்பட்டுள்ளது தான் . அமைப்பற்ற 
பண அங்காடியில் குறுகிய கால நிதி , நீண்ட கால நிதி இவற்றிற் 
கிடையே வேறுபாடு கிடையாது . என்ன நோக்கத்திற்காக நிதி 
வழங்கப்படுகின்றது என்பதும் தெளிவாக வரையறுக்கப்படுவ 
தில்லை . நாம் ஏற்கனவே கூறியவாறு வட்டி வீதமும் இதில் அதிக 
மாக உள்ளது . இந்தப் பண அங்காடியின் உறுப்புகளாக விளங்கும் 
நாட்டுப்புற வங்கிகளும் , கடன் கொடுப்போரும் , சட்ட திட்டங் 
களுக்கும் , கட்டுப்பாடுகளுக்கும் உட்பட்டுத் தொழில் செய்வ 
தில்லை . அவர்கள் சில சமுதாய மரபுகள் , நடைமுறைப் பழக்க 
வழக்கங்கள் முதலியவற்றைப் பின்பற்றித் தொழிலில் ஈடுபடு 
கிறார்கள் . சிலர் வைப்புகளை ஏற்றுக்கொள்வதில்லை . மற்றச் சிலர் 
வாணிகத்தையும் வங்கித் தொழிலையும் இணைத்துச் செயல்படு 
கின்றனர் . இவர்கள் வட்டி வீதத்திற்கும் , வங்கி வட்டி வீதத் 
திற்கும் தொடர்பிருப்பதில்லை . ரிசர்வ் வங்கியின் உதவியையும் 
இவர்கள் எதிர்பார்த்துத் தொழில் புரிவதில்லை யாதலின் , ரிசர்வ் 
வங்கி இவற்றைத் தன் கட்டுப்பாட்டுக்குள் கொண்டு வர எடுத்துக் 


62 


818 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


கொண்ட முயற்சிகள் பயனளிக்கவில்லை . பணத்துறைக் கொள் 
கையைப் பயனுள்ள வகையில் நிறைவேற்ற இந்த வேறுபாடு 
களையப்படுவதும் , அமைப்பற்ற பண அங்காடி மைய வங்கியின் 
கட்டுப்பாட்டுக்குள் வருவதும் இன்றியமையாததாகும் . 


வட்டி வீதங்களிடையே காணப்படும் வேறுபாடு இந்தியப் 
பண அங்காடியின் முக்கியக் குறைபாடுகளில் ஒன்றாகக் கருதப்படு 
கின்றது . இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா போன்ற வளர்ச்சி பெற்ற பண 
அங்காடியுள்ள நாடுகளில் நீண்ட கால வட்டி வீதம் , குறைந்த 
கால வட்டி வீதத்தைவிட அதிகமாக உள்ளது . ஆனால் , நமது 
நாட்டில் சமீப காலம்வரை நிலைமை வேறாக இருந்தது . பத்தொன் 
பதாம் நூற்றாண்டின் கடைசிப் பகுதியில் குறுகிய கால வட்டி 
வீதம் நீண்ட கால வட்டிவீதத்தைவிட ஒரு சதவீதம் அதிகமாக 
இருந்தது . இந்த வேறுபாடு , இந்த நூற்றாண்டின் முதல் உலகப் 
போருக்குப் பிறகுதான் மறைந்தது . குறுகிய காலக் கடன் பெரும் 
பாலும் வேளாண்மைக் கடனாக இருந்ததே வட்டி வீதம் அதிகமாக 
இருந்ததற்குக் காரணமாகும் . இங்கிலாந்து , அமெரிக்கா போன்ற 
நாடுகளில் நடப்பு வைப்புகளுக்கு வட்டி செலுத்துவதில்லை என்ற 
முறை நெடுங்காலமாகப் பின்பற்றப்பட்டு வருகின்றது . இந்தியா 
வில் 1963 ஆம் ஆண்டுவரை ஸ்டேட் வங்கி தவிர மற்ற வங்கிகள் 
நடப்பு வைப்பிற்கு வட்டி செலுத்தி வந்தன . உலகப் பெருமந்தம் 
தோன்றும் காலம் வரை 2 சதவீதத்திலிருந்து 2 சதவீதம் வரை 
வட்டி செலுத்தப்பட்டு வந்தது . 1931 ஆம் ஆண்டு , இது ஒரு 
சதவீதமாகவும் பின் அரை சதவீதமாகவும் குறைக்கப்பட்டு 
1963 ஆம் ஆண்டிலிருந்து இது கைவிடப்பட்டது . இந்தியப் பண 
அங்காடியில் பல்வேறு வட்டி வீதங்கள் காணப்படுகின்றன . இங்கி 
லாந்து , அமெரிக்கா போன்ற நாடுகளைப் போல மைய வங்கியின் 
வட்டி வீதத்தை ஒட்டி நமது நாட்டுப் பண அங்காடியின் வட்டி 
வீதங்கள் அமைவதில்லை . அழைப்புக் கடன் வட்டி வீதத்திற்கும் , 
வைப்பு வீதத்திற்கும் , கடன் வீதத்திற்கும் , கடைத்தெரு வட்டி 
வீதத்திற்கும் இடையே மிகுந்த வேறுபாடுகள் காணப்படுகின்றன . 
வங்கிகளின் வீதங்கள் மாறுபடுவதற்கு வங்கிகள் ஒரே தன்மை 
வாய்ந்தவைகளாக இல்லாமல் வெவ்வேறு வகையில் மாறுபட்டு 
இருப்பது காரணமாக உள்ளது என்று டாக்டர் முரஞ்சன் கருத்துத் 
தெரிவித்தார் . 1 இது தவிர நாட்டின் முக்கிய நிதி மையங்களான 
பம்பாய் , கல்கத்தா , அகமதாபாத் , சென்னை போன்ற இடங்களுக் 
கிடையேயும் வட்டி வேறுபாடு காணப்படுகின்றது . கடந்த 35 
ஆண்டுகளாக இந்திய ரிசர்வ் வங்கி முயற்சி எடுத்தும் கூட இன்னும் 


I Dr. Muranjan -Modern Banking in India , p . 60 . 
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இந்த வேறுபாடு காணப்படுகின்றது . இதற்கு இந்திய வங்கி முறை 
இணைப்பு இல்லாமலிருப்பதும் , வங்கி சமுதாயத்தின் மீது ஆர்வம் 
குறைந்து காணப்படுவதும் , நாட்டின் ஒரு பகுதியிலிருந்து மறு 
பகுதிக்கு மூலதனம் செல்வதற்குத் தடையிருப்பதும் காரணமாகக் 
கூறப்படுகிறது . 


உண்டியல் அங்காடி இல்லாமலிருப்பது இந்தியப் பண அங்காடி 
யின் பிறிதொரு குறைபாடாக 

எண்ணப்படுகின்றது . நன்கு 
அமைக்கப்பட்ட உண்டியல் அங்காடி , பண அங்காடியின் நெகிழ்ச் 
சிக்கும் ரொக்கத் தன்மைக்கும் இன்றியமையாததாகும் . இதனால் 
கடன் முறையும் சிக்கலின்றிச் செயல்படும் . ஒரு நாட்டின் மைய 
வங்கியோடு , மற்றக் கடன் அமைப்புகளையும் இணைப்பதற்கும் 
உண்டியல் அங்காடி தேவைப்படுகின்றது . நாட்டின் வெவ்வேறு 
பகுதிகளிலும் உண்டியல் வெவ்வேறு மாதிரி தயாரிக்கப்படுவது , 
வாணிக வங்கிகளிடம் ரொக்கக் கடன் முறையைப் பின்பற்றிக் 
கடன் வாங்குவது , வாணிக நடவடிக்கைகளில் ரொக்கத்தையே 
பயன்படுத்துவது , வேளாண்மைப் பண்டங்களைச் சேமித்து வைக்க 
கிடங்கு வசதி இல்லாமலிருப்பது , உண்டியல் மீது விதிக்கப்படும் 
கட்டணம் போன்றவை உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சியடையாம 
லிருப்பதற்குக் காரணங்களாகும் . ஆனால் , உண்டியல் அங்காடி 
ஏற்படாதிருப்பதற்கு முக்கியக் காரணமாக வெளிநாட்டு வாணிகத் 
திற்கு அந்நியச் செலாவணி வங்கிகள் நிதியுதவுவதும் , உண்டியல் 
களைக் கழிவு செய்வதும் , இலண்டன் கழிவு அங்காடியில் மறுகழிவு 
செய்வதும் காரணங்களாகக் கூறப்படுகின்றன . 


இறுதியாக , இந்தியப் பண அங்காடியில் வங்கி முறை வளராத 
தும் அதன் குறைபாடாகக் கருதப்படுகின்றது . பெரும்பாலும் 
நகரங்களிலேயே வங்கிகள் அமைந்துள்ளன . 

கிளை வங்கி முறை 
எதிர்பார்த்த அளவு முன்னேற்றமடையவில்லை . நாட்டுப்புறங் 
களில் வங்கிகள் கிளைகளை அமைத்து மக்களின் சேமிப்பைத் திரட்டு 
வதில் அதிக ஆர்வம் காட்டவில்லை . வங்கிப் பழக்கமும் மக்களிடம் 
அதிகமாகப் பரவவில்லை . ஆனால் , சமீப காலத்தில் 14 பெரிய 
வாணிக வங்கிகள் நாட்டுடைமையாக்கப்பட்ட பின் வங்கி முறை 
வலுவடைந்திருப்பதோடு , வங்கி இல்லாத பகுதிகளிலும் விரை 
வாகக் கிளைகள் ஆரம்பிக்கப்பட்டு வருவது ஈண்டுக் குறிப்பிடத் 
தக்கது . இவை தவிர வேறு சில குறைகளும் கூறப்படுகின்றன . மேலை 
நாடுகள் போல நமது பண அங்காடியில் ஏற்பு அகங்களோ அல்லது 
கழிவு அகங்களோ கிடையாது . பருவ கால மாறுதலுக்கு ஏற்ப 
வட்டி வீதத்திலும் மாறுதல் ஏற்படுகிறது . நவம்பர் முதல் ஜூன் 
வரை உள்ள சுறுசுறுப்பான பருவத்தில் வட்டி வீதம் மிகுதி 
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பணவியல் பொருளாதாரம் 


யாகவும் , மற்ற வங்கிகளில் குறைவாகவும் உள்ளது . இந்தியப் 
பண அங்காடியைக் கட்டுப்படுத்துவதில் ரிசர்வ் வங்கியோடு மத்திய 
அரசின் நிதித்துறையும் ஈடுபடுவதால் இது பண அங்காடி சிறப் 
பாகச் செயல்படுவதற்குத் தடையாக இருப்பதாகக் கூறப்படு 
கிறது . இந்தியாவிலுள்ள கணக்கில் கொண்டுவரப்படாத கருப்புப் 
பணம் அங்காடியில் மறைமுகமாக நுழைவதால் ரிசர்வ் வங்கி 
கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கு இடையூறு ஏற்படுகின்றது . வளர்ச்சி 
பெற்ற பண அங்காடியில்லாமலிருப்பதால் வாணிக வங்கிகள் 
தங்கள் ரொக்கத் தன்மையைக் காப்பாற்றிக்கொள்ள அதிக அளவு 
ரொக்கம் வைத்திருப்பதும் தேவையாகின்றது . 


| 
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இந்திய உண்டியல் அங்காடி 

அங்காடியின் முக்கியமான துணை அங்காடிகளில் 
உண்டியல் அங்காடியும் ஒன்றாகும் . இதில் வாணிக உண்டியல்கள் , 
கருவூல உண்டியல்கள் , வாக்குறுதிப் பத்திரங்கள் போன்றவை 
கழிவு செய்யப்படுகின்றன. இந்த உண்டியல்களின் முதிர்வுக் காலம் 
பெரும்பாலும் மூன்று மாதமாகும் . ஆதலின் , பண அங்காடியைக் 
குறுகிய கால உண்டியல் அங்காடி எனலாம் . ஏற்பு அகங்கள் , 
கழிவு அகங்கள் முதலியவற்றைக் கொண்டுள்ள இலண்டன் பண 
அங்காடியின் உண்டியல் அங்காடி சிறப்பாகச் செயல்படுகிறது . 
இதனால் வாணிக வங்கிகள் தங்கள் ரொக்கத்தை வருவாய் வரும் 
இனங்களில் முதலீடு செய்ய முடிகிறது . ரொக்கம் தேவைப்படும் 
போது உண்டியல்களை எளிதில் கழிவு செய்து ரொக்கத் தன்மை 
யையும் பாதுகாக்க முடிகின்றது . மைய வங்கியும் முதல் தர உண்டி 
யல்களை ஏற்றுக்கொண்டு மறுகழிவு செய்வதால் நெருக்கடியான 
காலங்களில் இதன் மூலம் மைய வங்கியின் உதவியையும் பெற 
முடிகின்றது . மைய வங்கி கடனைக் கட்டுப்படுத்துவதற்கும் இது 
துணை புரிகின்றது . 


நமது நாட்டில் மைய வங்கி விசாரணைக் குழு ( Central Banking 
Enquiry Committee ) 1929-31 , உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சி பெற 
வேண்டிய தேவையை வலியுறுத்தியுள்ளது . நமது நாட்டின் வங்கி 
அமைப்பு உண்டியல் அங்காடி இல்லாவிட்டால் வலுவுள்ளதாக 
இருக்க முடியாது என்பது அதன் கருத்து ஆகும் . உண்டியல் 
அங்காடி இல்லாததற்கும் இந்தக் குழு சில 

காரணங்களைக் 
கூறியுள்ளது . முதலாவதாக , நமது நாட்டில் போதிய அளவு 
வாணிக உண்டியல்கள் இல்லாதிருப்பதும் , வாணிக வங்கிகள் அதிக 
அளவு தங்கள் சொத்துகளை இந்த உண்டியல்களில் முதலீடு செய்ய 
விரும்பாததும் காரணமாகும் . அரசுப் பத்திரங்களில் முதலீடு 
செய்வதால் அதிக இலாபம் கிடைப்பதோடு அவை , பாதுகாப்பும் 
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இரண் 


ரொக்கத் தன்மையும் உடையனவாய் விளங்குகின்றறன . 
டாவதாக , வணிகர்கள் உண்டியல்களைக் கழிவு செய்து கடன் 
பெறுவதைவிட ரொக்கக் கடனாகக் கடன் பெறுவதையே விரும்பு 
கின்றனர் . 

வங்கிகளும் உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதை 
வலியுறுத்துவதில்லை . மூன்றாவதாக , வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிட 
மிருந்து கடன் பெறும்போது வாணிக உண்டியல்களை மறுகழிவு 
செய்வதில்லை . மாறாக , அரசுப் பத்திரங்களை ஈடாக வைத்தோ 
அல்லது கடனாகப் பெறுவதன் மூலமோ உதவி பெறுகின்றன . 
இதற்குக் காரணம் உண்டியல்கள் சில நிபந்தனைகளுக்குட்பட்டு 
இருக்க வேண்டும் என்று ரிசர்வ் வங்கி கூறுகிறது . நான்காவதாக , 
வாணிக உண்டியல்கள் ஒரே மாதிரியாகத் தயாரிக்கப்படுவதில்லை . 
அதோடு ரிசர்வ் வங்கியிடம் மறுகழிவு செய்யும் அளவு தரம் 
வாய்ந்தவைகளாக அவைகள் இருப்பதில்லை . மேலும் வெளிநாட்டு 
வாணிகத்திற்குத் தயாரிக்கப்படும் உண்டியல்கள் அந்நியச் 
செலாவணி வங்கியால் கழிவு செய்யப்பட்டு இலண்டன் கழிவு 
அங்காடியில் மறு கழிவு செய்யப்படுவதால் , இந்திய உண்டியல் 
அங்காடியில் அவைகள் இடம் பெறுவதில்லை . ஐந்தாவதாக , 
ரிசர்வ் வங்கியிடம் வாணிக வங்கிகள் உண்டியல்களைக் கழிவு 
செய்வது அதன் நிதி நிலைமை 

நிதி நிலைமை குறித்துப் பண அங்காடியில் 
ஐயத்தை உண்டாக்கிவிடும் என்று கருதுகின்றன . இதனால் 
உண்டியல்கள் முதிர்வுக் காலம் 

வரை 

வங்கிகளிடமே தங்கி 
விடுகின்றன . ஆறாவதாக , உண்டியல்களின் செலாவணித் தன்மை 
அதிகரிப்பதற்கு ஏற்பு அகங்களும் , அவற்றின் ரொக்கத் தன்மை 
கூடுவதற்குக் கழிவு அகங்களும் தேவைப்படுகின்றன . ஏற்பு அகங் 
களும் , கழிவு அகங்களும் இந்தியப் பண அங்காடியில் இல்லாம 
லிருப்பது உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சி பெறாததற்குப் பெரும் 
காரணமாகச் சுட்டிக் காட்டப்படுகின்றது . இறுதியாக , அரசின் 
வருவாயை அதிகரிப்பதற்காக , ஸ்டாம்புக் கட்டணங்கள் 
அதிகரிக்கப்பட்டதும் உண்டியல் அங்காடி வளர்ச்சியைப் 
பாதித்தது எனலாம் . 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியின் உண்டியல் அங்காடித் திட்டம் 

ந்தியப் பண அங்காடிக்கு உண்டியல் அங்காடியின் இன்றி 
யமையாத தேவையை உணர்ந்து இந்திய ரிசர்வ் வங்கி அமை 
வதற்கு முன்னரே இந்திய அரசு இம்பீரியல் வங்கி சில நிபந்தனை 
களின் பேரில் உண்டியல்களைக் கழிவு செய்வதன் மூலம் ரூபாய் 12 
கோடி வரை கடன் பெறலாம் என அனுமதித்திருந்தது . இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கி 1951 ஆம் ஆண்டு , நவம்பர்த் திங்களில் வட்டி 
வீதத்தை 3 சதவீதத்திலிருந்து 31 சதவீதமாக உயர்த்திய பிறகு 
உண்டியல் அங்காடியை உருவாக்க எண்ணியது . இதன் விளைவு 
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ஈடாக 


1952 ஆம் ஆண்டு , உண்டியல் அங்காடித் திட்டம் சோதனை 
முறையில் பின்பற்றப்பட்டுப் பின் நிலையான திட்டமாக 
நீடிக்கப்பட்டது . இந்தத் திட்டத்தின் கீழ் ரிசர்வ் வங்கி , 
பட்டியல் வங்கிகளிடமுள்ள மாமூல் தவணை உண்டியல்களை 
( Usance Bills ) அல்லது வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை 
வைத்துக் கொண்டு கடன் வழங்கும் . மறு கழிவிற்குக் கொண்டு 
வரப்படும் உண்டியல்கள் 90 நாள்களுக்குள் முதிர்வடையக் 
கூடியதாக இருக்க வேண்டும் . பட்டியல் வங்கிகள் ரிசர்வ் 
வங்கியின் நிபந்தனைகளை நிறைவேற்றக் கூடியதாக இந்த உண்டி 
யல்கள் இருக்கின்றனவா என்று பார்த்துக் கொள்ள வேண்டும் . 
வங்கிகளுக்குக் கடன் வழங்கும் போது , அவை ஈடாக வைக்கும் 
உண்டியல்களை மட்டும் கவனியாது அந்த வங்கி எப்படித் தொழில் 
செய்து வருகிறது என்பதும் கணக்கில் எடுத்துக் கொள்ளப்படும் . 
உண்டியல் அங்காடித் திட்டத்தை உருவாக்க உண்டியல்களை ஈடாக 
வைத்துக்கொண்டு வழங்கும் கடன் வங்கி வீதத்தைவிட சத 
வீதம் குறைவாக ( 3 சதவீதத்திற்கு ) வழங்கப்பட்டது . தேவை 
உண்டியல்களை மாமூல் தவணை உண்டியலாக மாற்றும்போது 
ஏற்படும் முத்திரைக் கட்டணத்தில் ( Stamp Duty ) பாதியை ரிசர்வ் 
வங்கி ஏற்றுக் கொண்டது . இந்தத் திட்டத்தின் கீழ் ஓர் இலட்சம் 
ரூபாய்க்குக் குறையாத தனி உண்டியல்களை ஈடாக வைத்து 25 
இலட்சம் ரூபாய்க்குக் குறையாமல் கடன் பெறலாம் . இந்திய 
ரிசர்வ் வங்கிச் சட்டம் பிரிவு 17 ( 4 ) ( c ) யின்படி பத்துக்கோடி 
ரூபாயும் , அதற்கு மேலும் வைப்புகளைக் கொண்டுள்ள வங்கி 
களுக்கு மட்டும் இந்தத் திட்டத்தின் கீழ்க் கடன் வழங்குவதாகத் 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . 


முதலாண்டு முடிந்த பின் இந்தத் திட்டம் பெற்ற வெற்றியின் 
காரணமாகவும் , மற்ற வங்கிகள் வேண்டிக் கொண்டதாலும் 
1953 ஆம் ஆண்டு , ஜூன் திங்களில் இது ஐந்து கோடி ரூபாயும் , 
அதற்கு மேலும் வைப்புகள் உள்ள வங்கிகளுக்கும் விரிவாக்கப் 
பட்டது . ஷெராப் குழுவின் ( Shroff Committee ) பரிந்துரையின் 
பேரில் இது 1954 ஆம் ஆண்டு வைப்புகளைக் கணக்கில் எடுத்துக் 
கொள்ளாமல் , ரிசர்வ் வங்கியிடம் உரிமைச் சீட்டு ( Licence ) பெற்ற 
எல்லா வங்கிகளும் இந்தத் திட்டத்தின் கீழ்க் கொண்டுவரப் 
பட்டன . 

அளவும் மாற்றப்பட்டு ஐம்பதாயிரம் 
ரூபாய்க்குக் குறையாத தனி உண்டியல்களை ஈடாக வைத்து 10 
இலட்சம் ரூபாய்க்குக் குறையாமல் கடன் பெறலாம் எனத் 
தீர்மானிக்கப்பட்டது . இரண்டாவது ஐந்தாண்டுத் திட்ட 
காலத்தில் விலைமட்டம் உயர்ந்ததாலும் , வாணிக வங்கிகளின் 
கடன் பெருக்கம் ஏற்பட்டதாலும் 1956 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் 


கடனின் 


பண அங்காடியும் அதன் முக்கிய உறுப்புகளும் 
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திங்களில் இத் திட்டத்தின் கீழ் வழங்கும் கடனின் வட்டி வீதம் 
31 சதவீதமாகவும் , 1956 ஆம் ஆண்டு நவம்பர்த் திங்களில் 3 ; 
சதவீதமாகவும் உயர்த்தப்பட்டது . முத்திரைக் கட்டணத்தில் 
பாதியை ஏற்றுக் கொள்வதாகக் கூறியிருந்த சலுகையும் கைவிடப் 
பட்டது . 1957 ஆம் ஆண்டு , மாமூல் தவணை உண்டியல்கள் மீது 
விதிக்கப்பட்ட முத்திரைக் கட்டணம் பல மடங்கு உயர்த்தப்பட்ட 
தால் , இத் திட்டத்தின் கீழ் வழங்கப்பட்ட கடனுக்கு வட்டி வீதம் 
4 சதவீதமாக இருந்தது . இதே ஆண்டு வங்கி வீதம் 4 சதவீதமாக 
உயர்த்தப்பட்டதால் இரு வீதங்களும் ஒரே அளவாக இருந்தன . 


இந்தத் திட்டம் பட்டியல் வங்கிகளிடம் 

உடனடியாகச் 
செல்வாக்குப் பெற்றது . இத் திட்டத்தின் கீழ் 1952 ஆம் ஆண்டு 
81 கோடி ரூபாயும் , 1953 ஆம் ஆண்டு 66 கோடி ரூபாயும் , 
1954 ஆம் ஆண்டு 147 கோடி ரூபாயும் , 1955 ஆம் ஆண்டு 225 
கோடி ரூபாயும் , 1956 ஆம் ஆண்டு 437 கோடி ரூபாயும் ,, 
1957 ஆம் ஆண்டு 415 கோடி ரூபாயும் , 1958 ஆம் ஆண்டு 153 
கோடி ரூபாயும் , 1959 ஆம் ஆண்டு 83 கோடி ரூபாயும் , 1960 ஆம் 
ஆண்டு 194 கோடி ரூபாயும் , 1961 ஆம் ஆண்டு 255 கோடி 
ரூபாயும் , 1962 ஆம் ஆண்டு 285 கோடி ரூபாயும் , 1963 ஆம் 
ஆண்டு 326 கோடி ரூபாயும் , 1964 ஆம் ஆண்டு 254 கோடி 
ரூபாயும் , 1965 ஆம் ஆண்டு 275 கோடி ரூபாயும் பட்டியல் 
வங்கிகளுக்குக் கடனாக வழங்கப்பட்டுள்ளன . இத் திட்டம் படிப் 
படியாக விரிவாக்கப்பட்டதால் இதனால் பயன் பெறும் வங்கிகளின் 
எண்ணிக்கை 1959 ஆம் ஆண்டு ஏறக்குறைய இரண்டு மடங்காக 
உயர்ந்தது . பண அங்காடியில் நெருக்கடி தோன்றும்போது 
இதில் பங்கு பெறும் வங்கிகளின் எண்ணிக்கை அதிகரிக்கின்றன . 
1963 ஆம் ஆண்டு வரை இந்தத் திட்டத்தில் உள் நாட்டு உண்டி 
யல்கள் மட்டும் இடம் பெற்றன . 1963 ஆம் ஆண்டு , மார்ச்சுத் 
திங்களில் ரிசர்வ் வங்கி ஏற்றுமதி உண்டியல் கடன் திட்டத்தைப் 
( Export Bills Credit Scheme ) புகுத்தியது . இதன்படி வங்கிகள் 
ஏற்றுமதி மாமூல் தவணை உண்டியல்களையும் ( Usance Export Bills ) 
ஈடாக வைத்து ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து கடன் பெறலாம் . அவை 
களின் முதிர்வுக் காலம் 180 நாள்களுக்குள் இருக்க வேண்டும் . 
வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிடமிருந்து வாக்குறுதிப் பத்திரங்களின் 
பேரில் அவற்றிற்கு ஈடாகத் தகுதியுள்ள ஏற்றுமதி உண்டியல்களை 
வைத்துக்கொண்டு கடன் பெறலாம் என்பதே இத் திட்டமாகும் . 
இத் திட்டத்தின் கீழ் உண்டியல் அங்காடியில் கடன் வாங்கும் 
தகுதி படைத்த பட்டியல் வங்கிகளில் அங்கீகரிக்கப்பட்ட அந்நியச் 
செலாவணி வர்த்தகர்களாக விளங்கும் வங்கிகளே அனுமதிக்கப் 
பட்டுள்ளன . சிறிய ஏற்றுமதியாளர்களும் பயன் பெற வேண்டும் . 
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என்ற நோக்கத்தோடு ஒரு வங்கிக்குக் கொடுக்கப்படும் குறைந்த 
அளவுக் கடன் ஓர் இலட்சம் என்றும் , ஐயாயிரம் ரூபாய்க்குக் 
குறையாத தனி மாமூல் தவணை வாக்குறுதிப் பத்திரங்களை ஈடாக 
வைத்து இக் கடனைப் பெறலாம் என்றும் நிர்ணயிக்கப்பட்டது . 


உள் நாட்டு , வெளி நாட்டு வாணிக 

உண்டியல்கள் 
தவிர . கருவூல உண்டியல்களிலும் வங்கிகள் முதலீடு செய்கின்றன . 
அவைகள் மத்திய , மாநில அரசுகளால் வெளியிடப்பட்டுப் பெரும் 
பாலும் மூன்று மாத கால முதிர்வு பெற்று விளங்குகின்றன . 
இந்தக் கருவூல உண்டியல்களில் வங்கிகள் தங்கள் மிகுதியான 
நிதியை விரும்பி முதலீடு செய்கின்றன . முதல் உலகப் போரின் 
போது அரசின் செலவுகளைச் சரிகட்டவும் , உலகப் போரின் பிறகு 
வரவு செலவுத் திட்டத்தில் ஏற்பட்ட பற்றாக்குறைகளைச் சரி 
செய்யவும் வெளியிடப்பட்டன . சமீப காலத்தில் நடைமுறைச் 
செலவுகள் , மூலதனச் செலவுகளுக்காகவும் , பழைய உண்டியல் 
களுக்குத் தொகை செலுத்தவும் அவை வெளியிடப்படுகின்றன . 
இந்த உண்டியல்கள் ரிசர்வ் வங்கி அலுவலங்களில் ஒப்பந்தங்களின் 
பேரில் விற்பனை செய்யப்படுகின்றன . பெரிய வாணிக வங்கிகளே 
மிகப் பெரும்பான்மையான கருவூல உண்டியல்களை வாங்கிக் 
கொள்கின்றன . இந்திய 

ரிசர்வ் 

கருவூல உண்டியல் 
அங்காடியைப் பண அங்காடியின் மீதுள்ள கட்டுப்பாட்டை வலு 
வாக்கும் நோக்கத்தோடு விரிவுபடுத்தவும் அமைப்புள்ளதாக்கவும் 
முயன்றது . ஆனால் , கழிவு அங்காடி இல்லாததால் இந்த முயற்சியில் 
அதிக வெற்றியடைய முடியவில்லை . வங்கிகள் கருவூல உண்டி 
யல்களை ரிசர்வ் வங்கியிடம் மறுகழிவு செய்தால் பண அங்காடியில் 
அவற்றின் நிதி நிலைமை குறித்து ஐயப்பாடு தோன்றும் என்று 
அஞ்சுவதால் , இந்த உண்டியல்கள் அதிகமாகக் கழிவு செய்யப் 
படுவதில்லை . 


வங்கி 


இந்திய ரிசர்வ் வங்கியில் உண்டியல் அங்காடித் திட்டம் சரி 
யான ஓர் உண்டியல் அங்காடியைத் தோற்றுவிக்கவில்லை என்பது 
இதன் குறைபாடாகக் கூறப்படுகின்றது . இந்தத் திட்டம் உண்மை 
யான வாணிக உண்டியல்களை அடிப்படையாக கொண்டு விளங் 
காமல் பட்டியல் வங்கிகளுக்கு வழங்கும் கடனை மாமூல் தவணை 
உண்டியலாக மாற்றுவதாகும் . இதை வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியிட 
மிருந்து கடன் பெற ஒரு வாய்ப்பாகப் பின்பற்றுகின்றன . ரிசர்வ் 
வங்கி வழங்கிய சில சலுகைகள் நிறுத்தப்பட்டதும் , கடன் வீதம் 
அதிகரிக்கப்பட்டதும் , முத்திரைக் கடன் உயர்த்தப்பட்டதும் 
இத் திட்டத்தைப் பாதித்துள்ளன எனலாம் . என்றாலும் , 
பேராசிரியர் எஸ் . ஜி . பனந்திக்கர் கூறுவதுபோல , இந்த நாட்டின் 
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கடன் அமைப்பின் நிலையான இயல்புடையதாக இத் திட்டம் 
விளங்குகின்றது . பண அங்காடியின் இயக்கமும் நெகிழ்ச்சியும் 
இதனால் அதிகரித்துள்ளன . ரிசர்வ் வங்கி இறுதிக் 

கடன் 
ஈவோனாகச் செயல்படுவது எளிதாக்கப்பட்டுள்ளது . " 


இத் திட்டம் செம்மையாகச் செயல்பட சில நடவடிக்கைகளை 
மேற்கொள்ளலாம் . நாட்டுப்புற வங்கிகள் ரிசர்வ் வங்கியின் 
கட்டுப்பாட்டிற்குள்ளும் மேற்பார்வையின் கீழும் கொண்டுவரப் 
படல் வேண்டும் . உள்நாட்டு உண்டியல்கள் தரமான முறையில் 
வேறுபாடின்றிச் சீராகத் தயாரிக்கப்படுவதற்கு முயற்சிகள் மேற் 
கொள்ளப்பட வேண்டும் . வேளாண்மை , தொழில் , வாணிகம் 
ஆகிய எல்லாத் துறைகளையும் இணைத்துப் பெரிய அளவில் 
உண்டியல் அங்காடி செயல்படவேண்டும் . உண்டியல்களை 
எப்போதும் விற்பதற்கும் வாங்குவதற்கும் தயாராக வர்த்தகர்கள் 
உண்டியல் அங்காடியில் காணப்பட வேண்டும் . உண்டியல் 
அங்காடிக்குத் தேவைப்படும் ஏற்பு அகங்களை அமைப்பதற்கு 
ரிசர்வ் வங்கி முயற்சி மேற்கொள்ள வேண்டும் . கிடங்குகள் 
அமைக்கப்பட்டு வேளாண்மைப் பொருள்களுக்கு வழங்கப்படும் 
இரசீதுகளை 

வைத்துத் தயாரிக்கப்படும் வாணிக 
உண்டியல்கள் வங்கிகளால் கழிவு செய்யப்பட வேண்டும் . 
அப்போது தான் நெருக்கடி காலங்களில் ஏற்படும் கடன் தேவைக்கு 
மட்டும் அமையாது , நீடித்த , முறையான உண்டியல் அங்காடியைத் 
தோற்றுவிக்க முடியும் . 


ஈடாக 


1S . G, Panandikar - Bapking in India, p . 335 , 
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கலைச் சொற்கள் 


A 


Acceleration 
Acceptability , General 


= 


Acceptability , Unconditional 


-- 


--- 
- 


= 


-- 


= 


வேக வளர்ச்சி 
பொதுவாக ஏற்றுக் 

கொள்ளுதல் 
நிபந்தனையின்றி ஏற்றுக் 

கொள்ளுதல் 
பரவலாக ஏற்றுக் கொள்ளுதல் 
ஒப்புதல் 
ஏற்புக் கடன் 
ஏற்பு அகம் 
தடைசெய் கணக்கு முறை 
மூலதனக் கணக்கு 
நடப்புக் கணக்கு 
வைப்புக் கணக்கு 
நாணய மாற்றுக் கணக்கு 
கருவூல வைப்புக் கணக்கு 
பதிலாள் பணிகள் 
மொத்தத் தேவை 
ஒப்பந்தம் 
ஈடு செய்யும் ஒப்பந்தம் 
நாணய மாற்றுத் தீர்வு 

ஒப்பந்தங்கள் 
நிற்கும் ஒப்பந்தம் 
நிலைக்கட்டு ஒப்பந்தம் 
வேளாண்மைக் கடன் குழு 
வேளாண்மைக் கடன் துறை 


Acceptability , Wide 
Acceptance 
Accepting Credit 
Accepting House 
Account , Blocked 
Account , Capital 
Account , Current 
Account , Deposit 
Account , Exchange 
Account, Treasury Deposit 
Agency Services 
Aggregate Demand 
Agreement 
Agreement, Compensatory 
Agreement , Exchange 

Clearing 
Agreement, Standby 
Agreement , Standstill 
Agricultural Credit Board 
Agricultural Credit Depart 

ment 


--- 


- 


- 


- 
- 


--- 


-- 
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வேளாண்மை மறு நிதிக் கழகம் 


Agricultural Refinance 

Corporation 
All India Rural Credit Survey 


|| 


Amalgamation Movement 
Annual Report 
Anti - inflation Tax 
Arbitrage 
Arbitrage , Currency 


|| 


இந்தியக் கிராமக்கடன் 

மதிப்பீட்டுக் குழு 
இணைப்பு இயக்கம் 
ஆண்டறிக்கை 
பணவீக்கத்திற்கு எதிரான வரி 
விலைவேற்றுமை வாணிகம் 
செலாவணி விலைவேற்றுமை 

வாணிகம் 
வட்டி விலைவேற்றுமை 

வாணிகம் 
கூட்டுச் சராசரி 
ஒப்பந்த விதிகள் 
ஆசிய வளர்ச்சி வங்கி 
சொத்துகள் 
வருமானம் ஈட்டித் தரும் 
சொத்துகள் 


Arbitrage, Interest 


- 


Arithmetical Average 
Articles of Agreement 
Asian Development Bank 
Assets 
Assets , Earning 


||| 


| 


B 


-- 


Balance Sheet 
Bank Deposits 
Bank Note 
Bank Returns 
Banks , Agricultural 
Banks , Central Reserve City 
Banks, Credit 
Banks, Country 
Banks , Federal Reserve 
Banks, Foreign Exchange 


|| 


இருப்பு நிலைக் குறிப்பு 
வங்கி வைப்புகள் 
வங்கி நோட்டு 
வங்கி அறிக்கைகள் 
வேளாண்மை வங்கிகள் 
மத்திய இருப்பு நகர வங்கிகள் 
கடன் வங்கிகள் 
நாட்டுப்புற வங்கிகள் 
ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கிகள் 
அந்நியச் செலாவணி 

வங்கிகள் 
நாட்டு வங்கிகள் 
தொழில் வங்கிகள் 
கூட்டுப் பங்கு வங்கிகள் 
இலண்டன் தீர்வக வங்கிகள் 
உறுப்பினர் வங்கிகள் 
தேசிய வங்கிகள் 
உறுப்பினரல்லாத வங்கிகள் 
நகர இருப்பு வங்கிகள் 


|| 


| 


Banks, Indigenous 
Banks , Industrial 
Banks, Joint Stock 
Banks , London Clearing 
Banks , Member 
Banks , National 
Banks, Non -member 
Banks , Reserve City 


| 


கலைச் சொற்கள் 


831 


-- 


--- 


- 


வங்கிக் குழு 


-- 


-- 


- 


| 


Banks , Savings 

சேமிப்பு வங்கிகள் 
Banks , Scheduled 

பட்டியலிலுள்ள வாணிக 
Commercial 

வங்கிகள் 
Banker s Bill 

வங்கிகளின் உண்டியல் 
.Banker s Industrial Develop வங்கிகள் தொழில் முன்னேற்ற 
ment Company 

நிறுவனம் 
Banking Commission 
Banking Company s Act 

வங்கி நிறுவனச் சட்டம் 
Banking Department 

வங்கி இலாகா 
Banking Laws Amendment Act - வங்கி விதிகள் திருத்தச் 

சட்டம் 
Banking Principle 

வங்கிக் கொள்கை 
Banking . Branch 

கிளை வங்கி முறை 
Banking , Chain 

தொடர் வங்கி முறை 
Banking , Correspondent 

தொடர்பு வங்கி முறை 
Banking, Deposit 

வைப்பு வங்கி முறை 
Banking , Group 

தொகுப்பு வங்கி முறை 
Banking , Investment 

முதலீட்டு வங்கி முறை 
Banking, Mixed 

கலப்பு வங்கி முறை 
Banking , Unit 

தனி வங்கி முறை 
Base Year 

அடிப்படை ஆண்டு 
Bearer of Options 

விருப்பச் சாதனம் 
Bills of Exchange 

வாணிக உண்டியல்கள் 
Bill Market 

உண்டியல் அங்காடி 
Bill Market, Treasury 

கருவூல உண்டியல் அங்காடி 
Bills for Collection 

வசூல் செய்ய வேண்டிய 

உண்டியல்கள் 
Bills , Payable 

தெதொகை செலுத்த வேண்டிய 

உண்டியல்கள் 
Bills , Receivable 

பெற வேண்டிய உண்டியல்கள் 
Bills , Commercial 

வாணிக உண்டியல்கள் 
Bills , Reserve Council 

மாற்றுக் கவுன்சில் 

உண்டியல்கள் 
Bills , Treasury 

கருவூல உண்டியல்கள் 
Bills , Usance Export 

ஏற்றுமதி மாமூல் தவணை 

உண்டியல்கள் 
Bimetallism 

இரட்டை உலோக முறை 
Board of Executive Directors ஆளுநர்கள் செயற்குழு 


-- 


- 


--- 


| 


-- 


- 
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| 


Bonds , Creditor 
Bonds , Debtor 
Bounty 
Brassage 


- 


Budget , Deficit 


-- 


கடன் பெறும் பங்குகள் 
கடன் பங்குகள் 
கொடை 
நாணய ஆக்கக் கட்டண 

முறை 
பற்றாக்குறை வரவு செலவுத் 

திட்டம் 
உபரி வரவு செலவுத் திட்டம் 
வரவு செலவுத் திட்ட உபரி 
கடன் பளு 
வாணிகச் சுழல் 


-- 


Budget , Surplus 
Budgetary Surplus 
Burden of Debt 
Business Cycle 


--- 
--- 
-- 


C 


- 


--- 


--- 


-- 
--- 


Capital Equipment 

மூலதனப் பண்டங்கள் 
Capital Formation 

மூலதன அமைப்பு 
Capital Goods Industries 

முதலீட்டுப் பொருள்களின் 

தொழில்கள் 
Capital Issue Committee 

மூலதன வெளியீட்டுக் குழு 
Capital Market 

மூலதன அங்காடி 
Capital Movements 

மூலதனப் பெயர்ச்சி 
Capital , Authorised 

அனுமதிக்கப்பட்ட மூலதனம் 
Capital , Called up 

அழைக்கப்பட்ட மூலதனம் 
Capital, Fixed 

நிலை முதல் 
Capital , Marginal Efficiency of- முதலீட்டின் இறுதி நிலைத் 

திறன் 
Capital, Paid up 

செலுத்தப்பட்ட மூலதனம் 
Capital, Shortage 

மூலதனக் குறைவு 
Capital , Social 

சமூக மூலதனம் 
Capital , Subscribed 

ஒப்பிய மூலதனம் 
Capital, Working 

நடை முறை முதல் 
Cartel Agreement 

கார்ட்டல் ஒப்பந்தம் 
Cash Credit 

ரொக்கக் கடன் 
Cash Outfiow 

ரொக்க வெளியேற்றம் 
Cash Reserves 

ரொக்க இருப்புகள் 
Central Banking Enquiry 

மைய வங்கி விசாரணைக் குழு 
Committee 
Centrol Board of Directors மத்திய இயக்குநர்கள் குழு 
Central Planning Board 

மத்தியத் திட்டக் குழு 
Certificate of Indebtedness கடன் சான்றிதழ்கள் 


-- 


- 


--- 


- 
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-- 


Chamberlin Commission 
Chancellor of Exchange 
Cheap Money Policy 
Cheque 
Cheque , Certified 
Cheque , Crossed 
Cheque , Out of Town 
Cheque, Post Dated 
Cheque , Travellers 
Classical Economists 


-- 


Clearing House 
Clearing , General 
Clearing , Town 
Cognisibility 
Coinage Act 
Collateral Security 
Collective Bargaining 
Committee of Treasury 
Commodity Dollar Plan 
Compensatory Principle 
Contraction 
Control of Margin Require 

ments 
Control , General 
Control , Qualitative Credit 
Control , Quantitative Credit 
Control , Selective Credit 


சேம்பர்லின் குழு 
கருவூல அமைச்சர் 
எளிய பணக் கொள்கை 
காசோலை 
சான்றளிக்கப்பட்ட காசோலை 
கோடிட்ட காசோலை 
புற நகர்க் காசோலை 
பின் தேதியிட்ட காசோலை 
பயணிகள் காசோலை 
தொன்மைப் பொருளாதார 

அறிஞர்கள் 
தீர்வகம் 
பொதுத் தீர்வு 
நகரத் தீர்வு 
தெளிவுடைமை 
காசுச் சட்டம் 
துணை ஈடு 
கூட்டுப் பேரம் 
கருவூலக் குழு 
பண்ட டாலர் திட்டம் 
ஈடு செய்யும் தத்துவம் 
சுருக்கம் 
வரம்புத் தேவைகளைக் கட்டுப் 

படுத்துதல் 
பொதுக் கட்டுப்பாடு 
கடன் தன்மைக் கட்டுப்பாடு 
கடனளவுக் கட்டுப்பாடு 
தேர்ந்தெடுக்கப்பட்ட கட்டுப் 

பாடு 
தொழில் நிதிக் கழகம் 


- 


--- 


--- 


t 


-- 


Corporation , Industrial 

Finance 
Corporation , State Finance 
Corporation , State Industrial 

Development 
Cost , Money 
Cost , Prime 
Credit Contraction 
Credit Control 
Credit Creation 
Credit Economy 
Credit Expansion 


மாநில நிதிக் கழகம் 
மாநிலத் தொழில் 

முன்னேற்றக் கழகம் 
பணச் செலவு 
முதன்மைச் செலவு 
கடன் சுருக்கம் 
கடன் கட்டுப்பாடு 
கடனாக்கம் 
கடன் பொருளாதாரம் 
கடன் பெருக்கம் 


-- 


--- 
- 
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--- 


- 


-- 


-- 


Credit Guarantee Scheme 
Credit Instruments 
Credit Slips 
Credit System 
Credit Transfer Scheme 
Credit, Accepting 
Credit , Consumer 
Credit , Letter of 
Credit , Real Estate 
Credit , Regulation of 

Consumer 
Credit , Selective Liberalisa 

tion of 
Credit , Stock Market 
Currency Area 
Currency Drain 
Currency Principle 
Currency Reform 
Currency , Convertible 
Currency , Overvalued 


கடன் உறுதித் திட்டம் 
கடன் கருவிகள் 
கடன் சீட்டுகள் 
கடன் முறை 
கடன் மாற்று முறை 
கடன் ஏற்பு 
நுகர்வோர் கடன் 
கடன் கடிதம் 
உண்மைப் பண்ணைக் கடன் 
நுகர்வோர் கடனை நெறிப் 

படுத்துதல் 
தேர்ந்தெடுத்துக் கடன் 

தளர்த்தும் கொள்கை 
பங்கு மாற்றுச் சந்தைக் கடன் 
செலாவணி வட்டாரம் 
செலாவணி வடிகால் 
செலாவணிக் கொள்கை 
செலாவணிச் சீர்திருத்தம் 
மாற்றும் செலாவணி 
மிகை மதிப்புச் செய்த 
செலாவணி 


--- 


-- 


- 


= 


-- 


D 


- 


- 


Debasement 
Debits 
Deferred Pay 
Deficit Financing 
Deflation 
Deflation , Cold Blooded 

Income 
Deflation, Process of Self 
Delivery Slip 
Deposit Liabilities 
Deposit Multiplier 
Deposit Rate 
Deposit Receipts 
Deposits , Bank 
Deposit, Current 
Deposit , Demand 


நாணயத் தரக் குறைப்பு 
பற்றுகள் 
தள்ளிப் போட்ட செலுத்து 
பற்றாக்குறை நிதியாக்கம் 
பணவாட்டம் 
மனமாரச் செய்த வருமானப் 

பணவாட்டம் 
சுயப் பணவாட்ட முறை 
கொடுக்கும் குறிப்பு 
வைப்புப் பொறுப்புகள் 
வைப்புப் பெருக்கி 
வைப்பு வீதம் 
வைப்பு இரசீதுகள் 
வங்கி வைப்புகள் 
நடப்பு வைப்பு 
தேவை வைப்பு 


- 


- 


- 
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- 


--- 


Deposit , Fixed 
Deposit , Primary 
Deposit , Savings 
Deposit , Time 
Deposit System , Bonus 
Deposit System , Partial 
Deposit System , Simple 
Depreciation 
Depression , General 
Depression , Partial 
Devaluation 
Development Assistance Fund 
Discount Houses 
Discount , Market Rate of 
Discounting Bills 


-- 


நிலையான வைப்பு 
முதன்மை வைப்பு 
சேமிப்பு வைப்பு 
தவணை வைப்பு 
மிகை ஊதிய வைப்பு முறை 
பகுதி வைப்பு முறை 
எளிய வைப்பு முறை 
நாணய மதிப்பிறக்கம் 
பொது மந்தம் 
பகுதி மந்தம் 
நாணய மதிப்புக் குறைப்பு 
முன்னேற்ற உதவி நிதி 
கழிவகங்கள் 
அங்காடிக் கழிவு வீதம் 
உண்டியல்களைக் கழிவு 

செய்தல் 
சிக்கனக் கேடுகள் 
பணவீக்க நீக்கம் 
வழங்கப்படும் வருமானம் 
இலாப ஈவு 
பகுப்புடைமை 
வேலைப் பகுப்பு 
உள் நாட்டு வாணிகத்தில் பங்கு 

பெறும் பண்டங்கள் 
இருமுகத் தேவைப் பொருத்தம் 
இறங்கு முகம் 
பேற்றுரிமைச் சீட்டு 
ஊமைப் பண்டமாற்று 
உறுதியுடைமை 


- 


| 


Diseconomies 
Disinflation 
Disposable Income 
Dividend 
Divisibility 
Division of Labour 
Domestically Traded Goods 


- 
--- 


|| 


-- 


-- 


Double Coincidence 
Downward Phase 
Draft 
Dumb Barter 
Durability 


-- 


--- 


- 


Economic Development 

Institute 
Economic Growth 
Economy, Stationary 
Effective Demand 
Endogenous Forces 
Endorsement 
Equation , Cash Balance 
Equation of Exchange 


--- 
--- 


பொருளாதார முன்னேற்ற 

நிலையம் 
பொருளாதார வளர்ச்சி 
சலனமற்ற பொருளாதாரம் 
பயனுள்ள தேவை 
அகச் சக்திகள் 
புறமெழுதுதல் 
ரொக்க இருப்புக் கோட்பாடு 
மாற்றுச் சமன்பாடு 


--- 


-- 


| 
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கேம்பிரிட்ஜ் மாற்றுச் 

சமன்பாடு 
ஃபிஷரின் மாற்றுச் சமன்பாடு 


- 


Equation of Exchange , 

Cambridge 
Equation of Exchange, 

Fisher s 
Equation of Exchange, 

Income Flow 
Equilibrium Path of Output 
Excess Payment 
Exchange Value 
Exchange Equalisation Fund 


வருமான ஓட்ட மாற்றுச் 

சமன்பாடு 
உற்பத்தியின் சமநிலை வழி 
மிகைச் செலுத்து 
மாற்று மதிப்பு 
நாணய மாற்றுச் சமன்செய் 


-- 


Exchange Rate 
Exchange Rates , Multiplier 
Exchange, Fixed Rate of 
Exchange, Foreign Rate of 
Exchange , Medium of 
Exchange, Par Rate of 
Exchange, Pegged Rate of 
Exchange , Ratio of 
Exchange, Stable 
Exchange, Variable 
Exogenous Forces 


மாற்று வீதம் 
பல நாணய மாற்று வீதங்கள் 
நிலையான மாற்று வீதம் 
அந்நியச் செலாவணி வீதம் 
பரிவர்த்தனைச் சாதனம் 
மாற்றுச் சமன் வீதம் 
இறுக்கப்பட்ட மாற்று வீதம் 
பரிவர்த்தனை வீதம் 
உறுதியான மாற்று வீதம் 
வேறுபடுகின்ற மாற்று வீதம் 
புறச் சக்திகள் 


- 


-- 


F 


1 


Factor Combination 
Factors , Active 
Factor Controllable 
Factors, Exogenous 
Factors , Originating 
Factors, Passive 
Factors , Psychological 
Factors , Uncontrollable 


சாதனக் கலப்பு 
செயல்படும் காரணிகள் 
கட்டுப்படுத்தும் காரணி 
வெளிக் காரணிகள் 
தொடக்கக் காரணிகள் 
செயல்படாக் காரணிகள் 
உளவியற் காரணிகள் 
கட்டுப்படுத்த முடியாத 

காரணிகள் 
ஐக்கிய ஆலோசனை சபை 
கூட்டரசு நிதிக் கணக்கு 
கூட்டரசுச் சட்டங்கள் 
ஐக்கிய வெளி அங்காடிக் குழு 


-- 


Federal Advisory Council 
Federal Funds Account 
Federal Laws 
Federal Open Market 

Committee 
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1 


-- 


Federal Reserve Bank 
Federal Reserve Board 
Fiduciary Issue 
Fiduciary Limit 
Fiduciary System 
Fiduciary System , Fixed 


1 


--- 
-- 


- 
-- 


Fiduciary System , Maximum 
Financial Market 
Fineness 
Fiscal Affairs Department 
Fiscal Measures 
Fixed Interest Yielding 

Bonds 
Flatness 
Flights of Gold 
Fluctuations, Cyclical 
Fluctuations, Random 


ஐக்கிய ரிசர்வ் வங்கி 
ஐக்கிய ரிசர்வ் குழு 
நம்பிக்கை வெளியீடு 
நம்பிக்கை வரம்பு 
நம்பிக்கைத் திட்டம் 
வரையறை செய்த நம்பிக்கைத் 

திட்டம் 
உச்ச நம்பிக்கைத் திட்டம் 
நிதி அங்காடி 
தூய்மை 
அரசிறைச் செய்தித் துறை 
அரசிறை நடவடிக்கைகள் 
மாறாத வட்டி ஈட்டும் கடன் 

பத்திரங்கள் 
தட்டையாக இருத்தல் 
பொன் விரைவு 
சுழல்கின்ற ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
தொடர்பற்ற ஏற்றத் 

தாழ்வுகள் 
பருவ கால ஏற்றத்தாழ்வுகள் 
கட்டாயக் கடன் 
அயல் நாட்டு நாணய மாற்று 

அங்காடி 
அயல் நாட்டு நாணய மாற்று 


-- 


- 


--- 


- 


= 


Fluctuations, Seasonal 
Forced Loan 
Foreign Exchange Market 


- 


Foreign Exchange Rate 


- 


வீதம் 


Foreign Exchange Reserves 


-- 


Forward Contract 
Forward Exchange Market 


| 


= 


Forward Market 
Free Coinage 


| 


அந்நியச் செலாவணி 
இருப்புகள் 
முன்னோக்கிய ஒப்பந்தங்கள் 
முன்னோக்கிய அந்நியச் 

செலாவணிச் சசந்தை 
முன்னோக்கிய அங்காடி 
தடையற்ற நாணய அச்சிடு 

உரிமை 
கடன் பத்திரங்களை உறைய 

வைத்தல் 
இயங்கும் பணிகள் 
அடிப்படைப் பணிகள் 
இயக்கமற்ற பணிகள் 
துணைப் பணிகள் 
வேலை நிறைவு 


Freeze the Securities 


--- 


-- 


Functions , Dynamic 
Functions , Fundamental 
Functions, Static 
Functions Subsidiary 
Full Employment 
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G 


Generator of Solvency 


> 


Gestation Period 
Glut 
Gold Certificates 
Gold Export Point 
Gold Import Point 
Gold Reserves 
Gold Reserves, Minimum 


= 


செல்வத் திண்மையைக் 

காக்கும் சாதனம் 
கருப்பேற்றுக் காலம் 
தெவிட்டும் நிலை 
பொன் சான்றிதழ்கள் 
பொன் ஏற்றுமதி எல்லை 
பொன் இறக்குமதி எல்லை 
பொன் இருப்புகள் 
குறைந்த அளவு பொன் 

இருப்புகள் 
பொன் பெயர்ச்சி நிலை 
பொன் இருப்புச் சட்டம் 
தங்கத் தடை 
பொன்னான விதி 
குன்றிமணி 
கிரஷாம் விதி 
இலவசக் காசடிப்பு முறை 
பச்சைப் புற நோட்டுகள் 


- 


| 


Gold Specie Point 
Gold Reserve Act 
Golden Break 
Golden Rule 
Grain 
Grasham s Law 
Gratituous Coinage 
Green Backs 


- 


H 


- 


Hedging 
High Yielding Varieties 

Programme 
Hire Purchase Companies 


வேலியிடல் 
வீரிய உற்பத்தி வகைத் 

திட்டம் 
தவணை முறையில் வாங்கும் 

நிறுவனங்கள் 
ஒரே தன்மையுடைய 


-- 


Homogenity 


I 


Idle Balances 
Imports 
Imports , Invisible 
Incidence 
Inconvertible 
Index Numbers 
Index Number , Weighted 
Index , Chain 


ஆளா இருப்புகள் 
இறக்குமதிகள் 
புலனாகா இறக்குமதிகள் 
வரி நிலைப்பாடு 
மாற்றுரிமையற்ற 
குறியீட்டெண்கள் 
எடையிட்ட குறியீட்டெண் 
சங்கிலிக் குறியீட்டெண் 


-- 
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--- 


Index , Consumption 
Index, Cost of Living 


-- 


நுகர்ச்சிக் குறியீட்டெண் 
வாழ்க்கைச் செலவுக் 

குறியீட்டெண் 
பன்னாட்டுக் குறியீட்டெண் 
மொத்த விலைக் குறியீட்டெண் 
பிரிக்க முடியாமை 


-- 


--- 


தொழில் வாணிக நிதிக் கழகம் 


--- 


-- 


Index , International 
Index , Wholesale Price 
Indivisibility 
Industrial and Commercial 

Finance Corporation 
Industrial Credit and 

Finance Corporation 
Industrial Credit and Invest 

ment Corporation of India 
Industrial Development 

Bank of India 
Industrial Finance Depart 

ment 
Inflation 
Inflation , Comprehensive 
Inflation , Control of 


தொழில் நிதிக் கடன் கழகம் 
இந்தியத் தொழில் முதலீட்டுக் 

கழகம் 
இந்தியத் தொழில் முன்னேற்ற 

வங்கி 
தொழில் நிதித் துறை 


= 


-- 


-- 


Inflation , Creeping 
Inflation , Deficit Induced 


Inflation , Demand Pull 
Inflation , Excess Demand 


Inflation , Galloping or Hyper 


பணவீக்கம் 
பரவு பணவீக்கம் 
பணவீக்கத்தைக் கட்டுப் 

படுத்துதல் 
ஊரும் பணவீக்கம் 
பற்றாக்குறையால் தூண்டப் 

பட்ட பணவீக்கம் 
தேவையுயர்ந்த பணவீக்கம் 
தேவையதிகரிப்பால் 

ஏற்படும் பணவீக்கம் 
மட்டற்ற பணவீக்கம் , தாவு 

பணவீக்கம் 
கலப்புப் பணவீக்கம் 
பணவீக்கம் 
வெளிப்படையான பணவீக்கம் 
பகுதிப் பணவீக்கம் 
அமைதிக் காலப் பணவீக்கம் 
போருக்குப் பிந்திய பணவீக்கம் 
விலை வீக்கம் 
இலாபத்தால் தூண்டப்பட்ட 

பணவீக்கம் 
ஓடும் பணவீக்கம் 
அரைகுறைப் பணவீக்கம் 


1 


Inflation , Mixed 
Inflation , Money 
Inflation , Open 
Inflation , Partial 
Inflation , Peace Time 
Inflation, Post War 
Inflation , Price 
Inflation , Profit Induced 


| 


Inflation , Running 
Inflation , Semil 


| 
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| 


- 


சிதறலான பணவீக்கம் 
அமுக்கப்பட்ட பணவீக்கம் 
உண்மைப் பணவீக்கம் 
கூலி தூண்டிய பணவீக்கம் 
நடக்கும் பணவீக்கம் 
போர்க்காலப் பணவீக்கம் 
பணவீக்க இடைவெளி 
பணவீக்க அழுத்தம் 
பணவீக்கச் சுழலேறி 
செறிந்த வேளாண்மை 

மாவட்டத் திட்டம் 
இடை மாவட்டத் தீர்வக நிதி 


-- 


Inflation , Sporadic 
Inflation, Suppressed 
Inflation , True 
Inflation , Wage Induced 
Inflation , Walking 
Inflation, War Time 
Inflationary Gap 
Inflationary Pressure 
Inflationary Spiral 
Intensive Agricultural District 

Programme 
Inter District Settlement 

Fund 
Interest 
Interest, Loan Rate of 
Interest, Market Rate of 
Interest, Money Rate of 
Interest, Natural Rate of 
Interest, Real Rate of 
Intermediary Goods 
Internal Investment Control 


-- 


--- 


= 


|| 


வட்டி 
கடன் வட்டி வீதம் 
அங்காடி வட்டி வீதம் 
பண வட்டி வீதம் 
இயல்பான வட்டி வீதம் 
உண்மை வட்டி வீதம் 
இடையீட்டுப் பொருள்கள் 
உள் நாட்டு முதலீட்டுக் 

கட்டுப்பாடு 
பன்னாட்டுச் சீரமைப்பு 
முன்னேற்ற வங்கி 


முதலீட்டுத் தகராறுகளைத் 
தீர்க்கும் பன்னாட்டு மையம் 


- 


International Bank for 

Reconstruction and 

Development 
International Centre for 

Settlement of Investment 

Disputes 
International Clearing Union 
International Exchange 

Union 
International Gold 

Consortium 
International Liquidity 
International Development 

Association 
International Monetary Fund 
International Money Market 


பன்னாட்டுத் தீர்வக ஒன்றியம் 
பன்னாட்டு மாற்று ஒன்றியம் 


பன்னாட்டுப் பொன் அமைப்பு 


பன்னாட்டு ரொக்க நிலை 
பன்னாட்டு வளர்ச்சிச் சங்கம் 


பன்னாட்டுப் பணநிதி 
பன்னாட்டுப் பணச் சந்தை 


கலைச்சொற்கள் 
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--- 


--- 


International Production 

Control 
International Reserve 

Currency 
International Settlement 
International Stabilisation 

Fund 
International Trade 

Organisation 
International Unit of Account 
Internationally Traded Goods 


பன்னாட்டு உற்பத்திக் 

கட்டுப்பாடு 
பன்னாட்டு இருப்புச் 

செலாவணி 
பன்னாட்டுத் தீர்வு 
பன்னாட்டு நிலைப்படுத்தும் நிதி 


பன்னாட்டுத் தொழில் அமைப்பு 


Intervention 
Investment Project 
Investment Trusts 
Investment, Aggregate 
Investment, Autonomous 
Investment , Ex -ante 
Investment , Ex - post 
Investment , Income Elastic 


--- 


--- 


பன்னாட்டுக் கணக்கீட்டு அலகு 
பன்னாட்டு வாணிகத்தில் பங்கு 

பெறும் பண்டங்கள் 
தலையிடுதல் 
செயல் திட்டம் 
முதலீட்டு டிரஸ்டுகள் 
மொத்த முதலீடு 
தன் விருப்ப முதலீடு 
திட்டமிட்ட முதலீடு 
நிகழ்ந்த முதலீடு 
வருமான நெகிழ்ச்சியுள்ள 

முதலீடு 
தூண்டிய முதலீடு 
நீண்ட கால முதலீடு 
முதலீட்டு நாட்டம் 
வெளியீட்டு இலாகா 
வெளியீட்டகங்கள் 


--- 


-- 


== 


Investment, Induced 
Investment, Long Range 
Investment, Propensity to 
Issue Department 
Issue Houses 


-- 
- 


--- 


L 


- 


Laissez - faire Standard 
Latin Union 
Leakage 
Legal Documents , 
Legal Reserve Requirements 
Legal Tender 
Legal Tender , Limited 


தலையிடாத் திட்டம் 
இலத்தீன் யூனியன் 
ஒழுக்கு 
சட்ட ஆவணங்கள் 
சட்ட இருப்புத் தேவைகள் 
சட்டபூர்வப் பணம் 
வரையறையுள்ள சட்டபூர்வப் 

பணம் 
வரையறையற்ற சட்டபூர்வப் 

பணம் 
இறுதிக் கடன் ஈவோன் 


Legal Tender , Unlimited 


--- 


Lender of Last Resort 


- 
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= 


Liabilities 
Liabilities, Contingent 
Liabilities, Deposit 
Liquidity Preference 
Liquidity Ratio 
Liquidity Rule 
Liquidity , Conditional 


= 


பொறுப்புகள் 
எதிர்மறைப் பொறுப்புகள் 
வைப்புப் பொறுப்புகள் 
ரொக்க விருப்பம் 
ரொக்க விகிதம் 
ரொக்கத் தன்மை விதி 
நிபந்தனைக்குட்பட்ட ரொக்கத் 

தன்மை 
மிகுதியான ரொக்கத் தன்மை 
தனி நபர்க் கடன் 
தவணைக் கடன் 
கடன் தரு நிதிகள் 
கீழ் எல்லை 
கீழ் மாற்று முனை 


- 


Liquidity , Excess 
Loan , Personal 
Loan , Term 
Loanable Funds 
Lower Limit 
Lower Turning Point 


-- 


| 


--- 


M 


-- 


|| 


-- 


= 


Macmillan Committee on 

மாக்மில்லன் நிதி , தொழிற் 
Finance and Industry 

குழு 
Mahalanobis Committee 

மஹலானாபிஸ் குழு 
Malleability 

நெகிழ்விணக்கமுடைமை 
Management of National 

தேசியக் கடன் நிர்வாகம் 
Debt 
Manufactured Goods 

பொறிசெய் பொருள்கள் 
Marginal Productivity 

இறுதிநிலை உற்பத்தித் திறன் 
Marginal Propensity to 

இறுதிநிலை நுகர்ச்சி நாட்டம் 
Consume 
Marginal Propensity to Invest - இறுதிநிலை முதலீட்டு நாட்டம் 
Marginal Propensity to Save இறுதிநிலைச் சேமிப்பு நாட்டம் 
Market for Certificate of 

வைப்புச் சான்றிதழ் அங்காடி 
Deposit 
Market Ratio 

அங்காடி விகிதம் 
Market, Collateral Loan 

துணையீட்டுக் கடன் அங்காடி 
Market, Commercial Paper வாணிக உண்டியல் அங்காடி 
Market, Free 

தடையற்ற அங்காடி 
Market, Local 

உள்ளூர் அங்காடி 
Maturity 

முதிர்ச்சி 
Mean , Arithmetic 

கூட்டுச் சராசரி 
Mean , Geometric 

ஜியோமிதி சராசரி 


| 


| 


843 


கலைச்சொற்கள் 


- 


Measure of Value 
Median 
Medium of Exchange 
Merchant Bankers 
Metal, Base 
Metallic Money 
Metallic Reserves 
Minimum Down Payment 


||| 


- 


-- 


- 


Minimum Reserve System 


--- 


Mint 
Mint Par of Exchange 


மதிப்பளவை 
- மத்தியன் 

பரிவர்த்தனைச் சாதனம் 
வாணிக வங்கியாளர்கள் 
மட்ட உலோகம் 
உலோகப் பணம் 
உலோகக் காப்பு 
குறைந்தபட்ச ரொக்கத் 

தொகை 
குறைந்தபட்சக் காப்புத் திட் 

டம் 
நாணயச் சாலை 
நாணயச் சாலை சமன் மாற்று 

வீதம் 
நாணயச் சாலை விகிதம் 
முகடு 
தனி உலோக முறை 
பணத்துறைப் பொருளாதாரம் 
பணத்துறைப் பொன் இருப்பு 
பணத்துறை நிர்வாகம் 
பணத்துறை நடவடிக்கைகள் 
உள்நாட்டுப் பணத்துறைக் 

கைகோள் 
பணத்துறைக் கைகோளின் 

கருவிகள் 
பணத்துறைக் கைகோளின் 

நோக்கங்கள் 
பணத்துறைத் தங்க இருப்பு 
பண அலகுகள் 
பணப் பொருளாதாரம் 


Mint Ratio 
Mode 
Monometallism 
Monetary Economics 
Monetary Gold Reserve 
Monetary Management 
Monetary Measures 
Monetary Policy , Internal 


|| 


| 


-- 


- 


= 


-- 


Monetary Policy , Instruments 

of 
Monetary Policy , Objectives 

of 
Monetary , Stock of Gold 
Monetary Unit 
Money Economy 
Money Illusion 
Money Market 
Money on the Wing 
Money Rate of Interest 
Money, Sitting 
Money , Bride 
Money , Chief 
Money , Circular Flow of 


பண மாயை 


பணச் சந்தை 
பறக்கும் பணம் 
பண வட்டி வீதம் 
அமர்ந்த பணம் 
பரியப் பணம் 
தலையாய பணம் 
பணத்தின் வட்ட ஓட்டம் 


-- 


) 
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பண்டப் பணம் 
பணத்தின் பண்டக் கோட்பாடு 


---- 


Money , Commodity 
Money , Commodity Theory 

of 
Money , Flat 
Money , Full Bodied 
Money, Hot 
Money , Near 
Money , Neutral 
Money , Over valued 


-- 


-- 


-- 


--- 


Money, Primitive 
Money, Quantity Theory of 
Money , Representative 
Money , Retail Value of 


தட்டைப் பணம் 
முற்றுருப் பணம் 
அரும் பணம் 
நெருங்கிய பணம் 
பணத்தின் நடுநிலைமை 
மிகை மதிப்புச் செய்யப்பட்ட 

பணம் 
பூர்வீகப் பணம் 
பண அளவுக் கோட்பாடு 
பிரதிப் பணம் 
பணத்தின் சில்லறை வாணிக 

மதிப்பு 
வட்டப் பணம் 
அரசுப் பணக் கோட்பாடு 
குறிப் பணம் 
குறை மதிப்புள்ள நாணயம் 
பணப் புழக்க வேகம் 
பணச் சந்தை 
அழைப்புப் பண அங்காடி 
வளர்ச்சி பெறாத பண அங்காடி 


- 


--- 


--- 


--- 


Money, Round 
Money , State Theory of 
Money , Token 
Money , Undervalued 
Money , Velocity of 
Money Market 
Money Market , Call 
Money Market , Under 

Developed 
Moneyless Community 
Monopolistic Cost 
Moral Suasion 
Motive , Precautionary 
Motive , Speculative 
Motive , Transaction 
Much Abused 
Much Used 


- 


-- 


--- 


பணமற்ற சமுதாயம் 
முற்றுரிமைச் செலவுகள் 
அறிவுறுத்தல் 
எச்சரிக்கை நோக்கம் 
ஊக வாணிக நோக்கம் 
பரிவர்த்தனை நோக்கம் 
அதிகமாகக் குறை கூறப்பட்ட 
அதிகமாகப் பயன்படுத்தப் 

பட்ட 
கடன் விரிவாக்கம் 
பெருக்கி 
முதலீட்டுப் பெருக்கி 


--- 


- 


Multiple Expansion 
Multiplier 
Multiplier , Investment 


-- 
--- 
- 
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N 


-- 


| 


தேசிய வேளாண்மைக் கடன் 

நிதி 
தேசிய வங்கிச் சட்டம் 
தேசியக் கடன் கழகம் 
தேசிய வங்கி நிர்வாக 

நிறுவனம் 
தேசியப் பணத்துறைக் குழு 


-- 


National Agricultura 

Credit Fund 
National Bank Act 
National Credit Council 
National Institute of Bank 

Management 
National Monetary 

Commission 
National Voluntary Credit 

Restraint Committee 
Negotiable Instruments 
Non - bank Public 
Non - interest Bearing Notes 
Non - monetary 
Non - negotiable Instruments 


தேசியத் தன் விருப்பக் கடன் 

தடைக் குழு 
செலாவணிக் கருவிகள் 
வங்கி அல்லாத பொதுமக்கள் 
வட்டியில்லாத தாள்கள் 
பணத் தொடர்பற்ற 
செலாவணித் தன்மையற்ற 

கருவிகள் 
வணிகரல்லாதோர் நடத்தும் 

பண்டமாற்று 
சாதாரண ஆண்டு 


Non - professional Barter 


Normal Year 


0 


One - sided 
Open Market Operations 


ஒருதலையான 
வெளி அங்காடி 

நடவடிக்கைகள் 
மிகை நுகர்ச்சி 
மிகைப் பற்றுக் கடன் 
மிகை வெளியீடு 


Over Consumption 
Overdraft 
Over Issue 


-- 


P 


Parity Rate 
Payments 
Payments, Balance of 
Payments, Deficit in Balance 

of 
Payments, Favourable 

Balance of 


-- 


சமன் வீதம் 
செலுத்துகள் 
அயல் நாட்டுச் செலுத்து நிலை 
அயல் நாட்டுச் சொத்து நிலையில் 
பற்றாக்குறை 
சாதக வாணிகக் கொடுப்பல் 
நிலை 
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-- 


Payments, Unfavourable 

Balance of 
Payments, Means of 
Pegging Down 
Pegging Up 
Pieces of Bullion 
Policy of Falling Prices 
Policy of Rising Prices 
Policy , Anti - inflation 


- 


11 


---- 


Policy, Bank Rate 
Policy, Cheap Money 
Policy , Economic 
Policy . Fiscal 
Policy, Internal Monetary 


-- 


Policy , Monetary 
Policy , Public Dept 
Policy , Cheap Money 
Policy , Tight Money 
Population Studies Division 
Portability 
Price Control 
Price Specie Flow Mechanism 


பாதக வாணிகக் கொடுப்பல் 

நிலை 
செலுத்தும் சாதனம் 
இறக்கி இறுத்தல் 
ஏற்றி இறுத்தல் 
உலோகத் துண்டுகள் 
விலை இறக்கக் கொள்கை 
விலையேற்றக் கொள்கை 
பணவீக்கத்திற்கு எதிரான 

கொள்கை 
வங்கி வீதக் கொள்கைகள் 
எளிய பணக் கொள்கை 
பொருளாதாரக் கைகோள் 
அரசிறைக் கொள்கை 
உள் நாட்டுப் பணத்துறைக் 

கைகோள் 
பணத்துறைக் கொள்கை 
பொதுக் கடன் கொள்கை 
எளிய பணக் கொள்கை 
இறுக்கமான பணக் கொள்கை 
மக்கள் தொகை ஆய்வுப் பிரிவு 
ஆட்சி எளிமை 
விலைக் கட்டுப்பாடு 
விலை வகை சுழலும் எந்திர 

நுட்பம் 
விலைமுறை 
தனி உடைமை 
உயர்நிலை உற்பத்தி 
அடிநிலை உற்பத்தி 
சுற்றுவழி உற்பத்தி 
உற்பத்தித் திறன் 
இலாப இடைவெளி 
இலாபத் திறன் 
வாக்குறுதிக் கடன் பத்திரங்கள் 
புழக்கத்திலுள்ள கடன் 

சீட்டுகள் 
தூய உலோகத்தின் விகிதம் 
வீத அளவுக் காப்பு முறை 
செழிப்பு 
வாங்கும் திறன் 


-- 


Pricing Process 
Private Ownership 
Production, Higher Stages of 
Production , Lower Stages of 
Production , Round about 
Productivity 
Profit Margin 
Profitability 
Promissory Note 
Promissory Note , Circulating 


-- 


Proportion of Pure Metal 
Proportional Reserve System 
Prosperity 
Purchasing Power 


--- 
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பயனுள்ள வாங்கும் திறன் 
பொது வாங்கும் திறன் 


Purchasing Power , Effective 
Purchasing Power , 

Generalised 
Public Accounts Department 
Public Debt Department 


பொதுக் கணக்குத் துறை 
பொதுக் கடன் துறை 


Q 


பண அளவுக் கோட்பாடு 


Quantity Theory 
Quantity Theory , Cash 

Balance Type of 


ரொக்க இருப்புப் பண அளவுக் 
கோட்பாடு 


Quantity Theory, Transaction 

Type of 


பேர வகைப் பண அளவுக் 
கோட்பாடு 


R 


--- 


- 


Radcliffe Report 
Rate, Call 
Rate, Discount 
Rate , Equilibrium 
Rate , Foreign Exchange 
Rate , Loan 
Rate , Parity 
Rate , Real ( Natural ) 


-- 


Ratio of Exchange 
Rationing 
Real Estate 
Real Income 
Real National Income 
Recession 
Recession Trends 
Record 
Recovery 
Rediscounting 
Refinance 
Reflation 
Regressive Tax 


ரேட்கிளிஃப் அறிக்கை 
அழைப்பு வீதம் 
கழிவு வீதம் 
சமநிலை வீதம் 
அந்நியச் செலாவணி வீதம் 
கடன் வீதம் 
சமன் வீதம் 
இயற்கை வீதம் அல்லது 

உண்மை வீதம் 
மாற்று வீதம் 
பங்கீடு 
உண்மைச் சொத்துகள் 
உண்மை வருமானம் 
உண்மைத் தேசிய வருமானம் 
பின்னிறக்கம் 
பின்னிறக்க நிலைகள் 
ஆவணம் 
மீட்சி 
மறு கழிவு செய்தல் 
மறு நிதியுதவி 
மீட்சிப் பணவீக்கம் 
தேய்வு வீத வரி 


-- 


--- 


-- 
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---- 


Remuneration 
Reserve Deficiency 
Reserve Fund 
Reserve Ratio 
Reserve Requirements 
Reserve , Excess 
Reserve , Primary 
Restriction 
Revival 
Rigid Version 
Rigid Version , Less 
Royal Commission 
Rural Credit Survey 

Committee 
Rural Debentures 


ஈட்டுத் தொகை 
இருப்புப் பற்றாக்குறை 
இருப்பு நிதி 
காப்பு நிதி விகிதத்தில் 
ரொக்கக் காப்புத் தேவைகள் 
மிகுதிக் காப்பு 
முதன்மைக் காப்பு 
தடை விதித்தல் 
மீட்சி 
உறுதியான வகை 
உறுதி குறைந்த வகை 
அரசுக் குழு 
கிராமக் கடன் மேற்பார்வை 

அளவீட்டுக் குழு 
கிராமக் கடன் பத்திரங்கள் 


| 


S 


---- 


--- 


--- 


--- 


Safety 
Sales Finance Corporations 
Savings, Aggregate 
Savings , Compulsory 
Savings , Ex - ante 
Savings, Ex - poste 
Savings, Forced 
Savings , Under 
Savings, Voluntary 
Scarcity 
Secular Trends 
Securities Exchange Act 
Securities Managements 

Trusts 
Securities, Approved 
Securities , Collateral 
Securities, Government 
Securities , Medium Dated 
Securities, Readily Cashable 


--- 


-- 


பாதுகாப்பு 
விற்பனை நிதி நிலையங்கள் 
மொத்தச் சேமிப்பு 
கட்டாயச் சேமிப்பு 
திட்டமிட்ட சேமிப்பு 
நிகழ்ந்த சேமிப்பு 
கட்டாயச் சேமிப்பு 
போதாச் சேமிப்பு 
விருப்பச் சேமிப்பு 
கிடைப்பருமை 
நீண்டகாலப் போக்குகள் 
பத்திர மாற்றுச் சட்டம் 
கடன் பத்திரங்கள் நிர்வாக 

டிரஸ்ட் 
அங்கீகரிக்கப்பட்ட பத்திரங்கள் 
துணை ஈடு 
அரசுக் கடன் பத்திரங்கள் 
மத்திய காலப் பத்திரங்கள் 
ரொக்கமாக மாற்றும் 

பத்திரங்கள் 
குறுகிய காலப் பத்திரங்கள் 


--- 


--- 


- 


-- 


Şecurities , Short Dated 
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- 


Securities , Short Term 

Government 
Seigniorage 
Self Liquidating Paper 
Semi Finished Goods 
Shifting 
Silent Trade 
Silver Bullion 
Silver Purchase Act 
Silver Standard 
Social Control 
Solvency 
Sound Banking Principle 
Sovereign 
Special Depositaries of 

Public Money 
Special Drawing Rights 
Specialisation 
Speculative Borrowing 
Spot Rate of Exchange 
Stabilising Effect 
Stability, Domestic 
Stability , Economic 
Stability, Exchange 


குறுகிய கால அரசுப் 

பத்திரங்கள் 
நாணய அச்சுத் தீர்வை 
சுயதீர்வு பெறும் பத்திரம் 
முடிவு செய்யாத பொருள்கள் 
புரட்டுகை 
அமைதி வாணிகம் 
வெள்ளிக் கட்டிகள் 
வெள்ளி வாங்கும் திட்டம் 
வெள்ளிப் பணத் திட்டம் 
சமூகக் கட்டுப்பாடு 
கடன் தீர்க்கும் ஆற்றல் 
நிறைவான வங்கிக் கொள்கை 
சவரன் 
பொதுப் பணத்தை ஏற்கும் 

சிறப்புத் தன்மை 
சிறப்பு எடுப்பு உரிமைகள் 
சிறப்புத் தேர்ச்சி 
ஊக வாணிகக் கடன் 
உடனடி மாற்று வீதம் 
நிலைப்படுத்தும் விளைவுகள் 
உள் நாட்டு நிலைபேறு 
பொருளாதார நிலைபேறு 
நாணய மாற்று வீதத்தை 

நிலைப்படுத்துதல் 
விலைமட்டத்தை நிலைப் 

படுத்துதல் 
கடன் பொறுப்பளவை 


* 


--- 


-- 


---- 


Stability , Price 


Standard of Deferred 

Payments 
Standard , Automatic 


- 


- 


- 


- 


Standard , Consumption 
Standard , Domestic Gold 
Standard , Double 
Standard, Fiat 
Standard , Gold 
Standard , Gold Bullion 
Standard , Gold Currency 
Standard , Gold Exchange 


தன்னிச்சையாகச் செயல் 

படுத்தும் திட்டம் 
நுகர்ச்சித் தரம் 
உள்நாட்டுப் பொன் திட்டம் 
இரட்டைத் திட்டம் 
கட்டளைத் திட்டம் 
பொன் திட்டம் 
பொன் கட்டித் திட்டம் 
பொன் நாணயத் திட்டம் 
பொன் மாற்றுத் திட்டம் 


= 


-- 
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Standard , Gold Parity 
Standard , Gold Reserve 
Standard , Inconvertible Paper 


பொன் சமன் திட்டம் 
பொன் காப்புத் திட்டம் 
மாற்றுரிமையற்ற காகிதத் 

திட்டம் 
பன்னாட்டுப் பொன் திட்டம் 
உழைப்புத் தரம் 
தலையீடற்ற திட்டம் 
நொண்டித் திட்டம் 
நிர்வகிப்புத் திட்டம் 
உலோகப் பணத் திட்டம் 
காகிதப் பணத் திட்டம் 
ஸ்டெர்லிங் திட்டம் 
ஸ்டெர்லிங் மாற்றுத் திட்டம் 
புள்ளியியல் சராசரி 
புள்ளியியல் முறை 
இருப்புச் சான்றிதழ்கள் 
பங்கு அங்காடி 
துணை வெள்ளி நாணயங்கள் 
மதிப்பீட்டுக் குழுக்கள் 
கலவை உலோகத் திட்டம் 


Standard, International Gold 
Standard , Labour 
Standard , Laisseze Faire 
Standard , Limping 
Standard , Managed 
Standard , Metallic 
Standard , Paper 
Standard , Sterling 
Standard , Sterling Exchange 
Statistical Average 
Statistical Device 
Stock Certificates 
Stock Market 
Subsidiary Silver Coins 
Survey Missions 
Symmetallism 


--- 


| 


--- 


--- 


T 


| 


Tax and Loan Accounts 
Tax , Excess Profit 
Tax , Anti- inflation 
Technical Device 
Technical Innovations 
Techno Economic Survey 


= 


--- 


வரிக் கடன் கணக்குகள் 
மிகை லாப வரி 
பணவீக்கத்திற்கு எதிரான வரி 
தொழில் நுட்ப வரி 
தொழில் நுட்பப் புதுமைகள் 
தொழில் நுட்பப் பொரு 

ளாதார மதிப்பீடு 
வாணிக மாற்று வீதம் 
கருத்தியலான 
பொன் பெயர்ச்சிக் கோட்பாடு 
வரவு செலவுக் கோட்பாடு 


--- 


--- 


Terms of Trade 
Theoretical 
Theory of Gold Movements 
Theory , Income and 

Expenditure 
Theory , Saving and 

Investment 
Trade Cycle 
Treasury Deposit Receipts 
Treasury Notes 


சேமிப்பு - முதலீட்டுக் 

கோட்பாடு 
வாணிகச் சுழல் 
கருவூல வைப்பு இரசீதுகள் 
கருவூலத் தாள்கள் 


- 


. 
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-- 


Treasury Operations 
Trustee 


கருவூல நடவடிக்கைகள் 
பொறுப்பாளர் 


U 


Under Lent Position 
Under Employment 
Underwriting 
Unemployed Resources 
Unemployment Insurance 


----- 


Unemployment, Frictional 


--- 


குறை கடன் நிலை 
வேலைக் குறைவு 
உறுதி கொடுத்தல் 
ஆளாச் சாதனங்கள் 
வேலையின்மைக் காப்புத் 

திட்டம் 
பிறழ்ச்சிக் காரண 

வேலையின்மை 
கட்டாய வேலையின்மை 
விருப்ப வேலையின்மை 
முடிவுறாத பொருள்கள் 
சீர்மை 
கணக்கலகு 
பன்னாட்டுக் கணக்கலகு 


| 


-- 


Unemployment, Involuntary 
Unemployment, Voluntary 
Unfinished Articles 
Uniformity 
Unit of Account 
Unit of Account , 

International 
United Nations Economic 

Commission for Asian Far 

East 
Unit Trust of India 
Upper Limit 
Upper Turning Point 
Upward Phase 


- 


| 


தூரக் கிழக்கு நாடுகளின் 
ஐக்கிய நாடுகளின் பொரு 
ளாதாரக் குழு 
இந்திய யூனிட் டிரஸ்ட் 
மேல் எல்லை 
மேல் மாறு முனை 
ஏறுமுகம் 


-- 


- 


-- 


1 


-- 
-- 


Valuation , Over 
Valuation , Under 
Value , Absolute 
Value , Exchange 
Value , External 
Value, Face 
Value , Income 
Value , Internal 
Value , Intrinsic 
Value , Labour 


V 
மிகை மதிப்பு 
குறை மதிப்பு 
தனி மதிப்பு 
பரிவர்த்தனை மதிப்பு 
வெளி மதிப்பு 
புற மதிப்பு 
வருமான மதிப்பு 
உள் நாட்டு மதிப்பு 
அகமதிப்பு 
உழைப்பு மதிப்பு 


-- 


- 


852 


பணவியல் பொருளாதாரம் 


Value, Means of Transferring 


- 


Value, Store of 
Value , Transaction 
Variable Capital Assets Ratio 


மதிப்பை இடமாற்றும் 

சாதனங்கள் 
மதிப்பின் நிலைக்களன் 
பேர மதிப்பு 
மாறும் மூலதனச் சொத்து 

களின் விகிதம் 
மாறும் துறை உச்ச வரம்புகள் 
புழக்க வேகம் 
வருமானப் புழக்க வேகம் 


|| 


Variable Portfolio Ceiling 
Velocity of Circulation 
Velocity of Circulation , 

Income 
Velocity , Transaction 
Vicious Circle 
Volume of Trade 
Vouchers 


பேரப் புழக்க வேகம் 
சுழல் வட்டம் 
வாணிகப் பருமம் 
உறுதிச் சீட்டுகள் 


| 


W 


Warehouse Receipts 
Ways and Means Advances 
Weekly Return 
Weightage 
Welfare State 
White Paper 
Wholesale Standard 
Wholesale Value 
World Bank 


கிடங்கு வரவுச் சீட்டுகள் 
வழிவகை முன்பணங்கள் 
வாராந்திர அறிக்கை 
எடையைத் தீர்மானித்தல் 
மக்கள் நல அரசு 
வெள்ளை அறிக்கை 
மொத்த வாணிகத் தரம் 
மொத்த வாணிக மதிப்பு 
உலக வங்கி 


- 


தமிழ்நாட்டுப் பாடநூல் நிறுவனம் 


சென்னை -600031 


தமிழில் பயில்பவர்க்குக் கல்லூரிப் பாடநூல்கள் 

( Tamil Medium Books for Colleges ) 
இதுவரை 606 நூல்கள் வெளியிடப்பட்டுள்ளன 


3 , 


. 


: 


மேலும் , விரைவில் வெளிவருபவை 
பொறியியல் 

43 நூல்கள் 
சட்டம் 

19 
மருத்துவம் 

9 
இயற்பியல் 

27 
வேதியியல் 

21 
தாவரவியல் 

17 
விலங்கியல் 

7 
கணிதம் 

19 
வணிகவியல் 

30 
பொருளாதாரம் 

21 
புவியியல் 

12 
வரலாறு 

36 
மனையியல் 

2 
தத்துவம் 

5 
உளவியல் 

4 
புள்ளியியல் 

2 
கல்வி 

3 
நிலப் பொதியியல் 

3 
25 


3 


IIIIIIIIIIIII 


அரசியல் 


கிடைக்குமிடம் : 
தமிழ்நாட்டுப் பாடநூல் நிறுவனக் கிடங்கு 
( கல்லூரிக் கல்வி இயக்குநர் அலுவலகச் சுற்றுக்குள் ) 
கல்லூரிச் சாலை , நுங்கம்பாக்கம் , 

சென்னை -600006 . 


கல்லூரிப் பாடநூல்களுக்கு 20 % கழிவு வழங்கப்படும் . 


